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RESOLUCIÓN NÚMERO fl~75 DE 2019 

( 10ABR2019 
Por medio de la cual se autoriza la apertura de una Oficina de Representación en 

Colombia de una institución del mercado de valores del exterior 

ENTIDAD: VOLCOMCAPITAL ADMINISTRADORA GENERAL DE 
FONDOS S.A. 

DOMICILIO: Av. Alonso de Córdova 4355 Oficina 404, Santiago de Chile 

RADICACIÓN: 2018157085 

EL SUPERINTENDENTE FINANCIERO DE COLOMBIA 

En uso de sus atribuciones legales y en especial las establecidas en el numeral 18 
del artículo 11.2.1.4.2 del Decreto 2555 de 201 O,_ . 

CONSIDERANDO: 

PRIMERO. - Que de conformidad con el numeral 3 del artículo 4.1.1.1.2 del 
Decreto 2555 de 2010, las instituciones del mercado de valores del exterior que 
pretendan promover o publicitar productos y servicios del mercado de valores en 
Colombia o sus residentes deben establecer una oficina de representación o 
celebrar un contrato de corresponsalía con una sociedad comisionista de bolsa de 
valores o con una corporación financiera. 

SEGUNDO. - Que a la Superintendencia Financiera de Colombia le corresponde 
autorizar el establecimiento en el país de oficinas de representación de 
instituciones del mercado de valores del exterior y ejercer la inspección, vigilancia 
y control sobre las mismas, de conformidad con lo previsto en el artículo 4.1.1.1.12 
del Decreto 2555 de 2010. 

TERCERO.- Que el doctor Luis Humberto Ustáriz González en su calidad de 
apoderado especial de VolcomCapital Administradora General de Fondos S.A.1, 
mediante comunicación radicada en esta Superintendencia con el número 
2018157085-000-000, solicitó ante esta Superintendencia la autorización para la 
apertura de una oficina de representación de esa entidad del exterior en Colombia, 
complementando la totalidad de la documentación a través de la comunicación 
2018157085-017-000 del 15 de marzo del 2019, a efectos de dar cumplimiento a 
los parámetros previstos en el artículo 4.1.1.1.4 del Decreto 2555 de 201 O. 

CUARTO. - Que a través de la documentación remitida por el doctor Ustáriz 
González en su calidad de apoderado especial, se acreditó ante esta 

1 Entidad del mercado de valores del exterior bajo la Jurisdicción de Chile. 
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Superintendencia el cumplimiento de los requisitos establecidos para el efecto por 
el artículo 4.1.1.1.4 del Decreto 2555 de 201 O, de la siguiente manera: 

1. "Certificado expedido por las autoridades competentes del país de 
origen en la cual conste su existencia como institución del exterior, 
representación legal y el tipo de operaciones que pueden llevar a cabo, 
indicando la fecha desde la cual se encuentra autorizada para operar, 
así como la vigencia de tal autorización". (Numeral 1 Artículo 4.1.1.1.4 
del Decreto 2555 de 2010): 

Por medio de comunicación radicada en esta Superintendencia con el número 
2018157085-000-000 del 27 de noviembre de 2018, el doctor Ustáriz González 
allegó copia de la Inscripción de VolcomCapital Administradora General de Fondos 
S.A. en el Registro de Comercio de Santiago, así como la información de 
supervisión por parte de la Comisión para el Mercado Financiero de Chile, 
consultada a través del enlace http://www.cmfchile.cl2, documentos en los que 
consta que VolcomCapital Administradora General de Fondos S.A., es una entidad 
autorizada y vigilada por el mencionado Organismo de Supervisión, información 
que fue corroborada en los registros del mismo a los cuales se puede acceder a 
través de la página web en mención. 

2. "Los estatutos sociales vigentes de la institución del exterior." (Numeral 
2 Artículo 4.1.1.1.4 del Decreto 2555 de 2010. 

El apoderado especial de VolcomCapital Administradora General de Fondos S.A., 
mediante comunicación 2018157085-000-000 del 27 de noviembre de 2018, allegó 
copia vigente de los estatutos sociales de la citada entidad. 

3. "La autorización o conformidad expedida por la autoridad competente 
del lugar de constitución de la institución del exterior para establecer 
una oficina de representación en el territorio nacional. Si en la 
legislación a la que está sujeta la institución del exterior no se requiere 
dicha autorización o conformidad, se deberá presentar una opinión legal 
emitida por un abogado idóneo, autorizado para ejercer como tal en el 
país donde se encuentre el domicilio principal de la institución del 
exterior, que no sea funcionario de ésta, con destino a la 
Superintendencia Financiera de Colombia, en la que se señale que la 
institución del exterior respectiva se encuentra sujeta a supervisión y 
vigilancia del organismo de supervisión correspondiente y que no 
requiere la citada autorización." (Numeral 3 Artículo 4.1.1.1.4 del Decreto 
2555 de 2010). 

Por medio de comunicación 2018157085-000-000 del 27 de noviembre de 2018, el 
doctor Ustáriz González en su calidad de apoderado especial de VolcomCapital 
Administradora General de Fondos S.A. aportó copia de la comunicación donde 
consta la opinión legal emitida por Barros & Errázuriz Abogados, en la que se 
señala que VolcomCapital Administradora General de Fondos S.A. "( .. .) se 
encuentra sujeta a la supervisión y vigilancia de la Comisión para el Mercado Financiero 
de Chile (la 'CMFJ, entidad que autorizó su existencia mediante Resolución Exenta Nº 
238de2015." 

2 La Comisión para el Mercado Financiero es la autoridad de supervisión del sector financiero y del 
mercado de valores de Chile. 
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"(. .. )de conformidad con lo dispuesto por la Norma de Carácter General Nº 383 (la 'NCGJ 
de la CMF, la Sociedad se encuentra autorizada para llevar a cabo ciertas actividades 
complementarias, independiente si se realizan en Chile o en el extranjero, dentro de las 
que se encuentra la distribución de cuotas de fondos de terceros y su promoción. 

Al ser la distribución de cuotas de fondos de terceros una de las actividades que se 
autorizaron por medio de la NCG, informamos a ustedes que la Sociedad no requerirá de 
autorización especial-expedida por parte de una autoridad competente de la República de 
Chile para efectos de realizar o promocionar las referidas actividades en Colombia''. 

4. "La resolución o acuerdo de la asamblea, o la resolución del órgano o 
persona competente de la institución del exterior que apruebe el 
establecimiento de la oficina de representación en el territorio nacional, 
si fuere requerido de conformidad con sus estatutos o la ley aplicable." 
(Numeral 4 Artículo 4.1.1.1.4 del Decreto 2555 de 2010): 

El apoderado a través de comunicación 201857085-000-000 del 27 de noviembre 
de 2018 aportó a la presente actuación administrativa, copia del Acta de la sesión 
extraordinaria del Directorio de VolcomCapital Administradora General de Fondos 
S.A. correspondiente a la reunión celebrada el 24 de septiembre de 2018, por 
medio de la cual la junta directiva de VolcomCapital Administradora General de 
Fondos S.A. "(. . .) acuerda y aprueba el establecimiento de una Oficina de 
Representación en Colombia, de acuerdo con las leyes y regulaciones aplicables de ese 
país, para la promoción de los productos y servicios descritos en el Plan General 
Funcionamiento (sic) y de Negocios previsto para la misma y que fue presentado para el 
conocimiento de este mismo órgano colegiado." 

5. "El plan general de funcionamiento de la oficina de representación, que 
exprese las actividades principales que esta llevará a cabo en Colombia, 
incluyendo, entre otras, los planes de promoción o de publicidad que 
pretenda realizar en el territorio nacional o a sus residentes (Numeral 5 
Artículo 4.1.1.1.4 del Decreto 2555 de 2010): 

El apoderado de la entidad del exterior a través de la comunicación radicada en 
esta Superintendencia con el número 2018157085-008-000 del 1 O de enero de 
2019 remitió el plan de funcionamiento de la oficina de representación ajustado, en 
el cual se establece que "(. . .) Volcom busca promocionar y publicitar la distribución que 
lleva a cabo sobre los siguientes fondos de inversión constituidos en el Reino Unido e 
Irlanda, los cuales son gestionados y administrados por empresas del grupo Bail/ie 
Gifford, entidad de gestión de inversiones fundada en Edimburgo en el año 1908 y que 
actualmente administra activos por un valor de 196,3 millones de libras(. . .). 

Los Fondos de Inversión que se promocionarán en Colombia son sub-fondos que se 
encuentran constituidos bajo una estructura de fondo sombrilla de la siguiente forma: 

a. Sub-Fondos que se distribuirán constituidos bajo el fondo sombrilla Baillie 
Gifford Overseas Growth Funds ICVC (en adelante el 'Fondo Sombrilla I'). 

Los Sub-Fondos del Fondo Sombrilla I que se distribuirán, se encuentran constituidos 
en el Reino Unido y son los siguientes: 

• Baillie Gifford American Fund. 
• Baillie Gifford Emerging Markets Growth Fund. 
• Baillie Gifford Japanese Smaller Companies Fund. 
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• Bail/ie Gifford European Fund. 
• Baillie Gifford Pacific Fund. 
• Bai//ie Gifford Oeveloped Asia Pacific Fund. 
• Baillie Gifford Greater China Fund. 

b. Sub-Fondos que se distribuirán constituidos bajo el fondo sombrilla Bail/ie 
Gifford /nvestment Funds II ICVC (en adelante el 'Fondo Sombrilla 11'). 

El Sub-Fondo del Fondo Sombrilla // que se distribuirá, se encuentra constituido en el 
Reino Unido y es el siguiente: 

• Baillie Gifford Japanese lncome Growth Fund. 

c. Sub-Fondos que se distribuirán constituidos bajo el fondo sombrilla Baillie 
Gifford Worldwide Funds ple (en adelante el 'Fondo Sombrilla 111'). 

Los Sub-Fondos del Fondo Sombrilla 111 que se distribuirán, se encuentran constituidos 
en Irlanda y son los siguientes: 

• Bail/ie Gifford Worldwide Global Credit Fund. 
• Bail/ie Gifford Worldwide Pan-European Fund. 
• Bai//ie Gifford Worldwide Emerging Markets Bond Fund. 
• Bail/ie Gifford Worldwide US Equity Growth Fund. 
• Baillie Gifford Worldwide Long Term Global Growth Fund. 
• Baillie Gifford Worldwide Discovery Fund. 
• Bail/ie Gifford Wor/dwide Positive Change Fund. 
• Baillie Gifford Worldwide Japanese Fund." 

Para efectos de promocionar los fondos aludidos en precedencia, mediante 
comunicación radicada el 15 de marzo de 2019 con el número 2018157085-017-
000, el apoderado de la entidad del exterior aportó el Acuerdo de Distribución 
enmendado y reformulado, suscrito el 11 de marzo de 2019 entre Baillie Gifford 
Overseas Limited, Baillie Gifford & Co Limited, como administradores de los 
fondos, y VolcomCapital S.A. (Uruguay) y VolcomCapital Administradora General 
de Fondos S.A. (Chile), como distribuidores de dichos fondos. 

De igual forma, se efectuó la verificación de las entidades del exterior que 
administran los fondos que pretender ser promocionados a través de la oficina de 
representación a establecerse en territorio colombiano. Como resultado de la 
misma, fue posible evidenciar que tanto las entidades del grupo Baillie Gifford 
como los productos que estas administran se encuentran bajo supervisión de la 
Financia! Conduct Authority (FCA) de Reino Unido y el Banco Central de Irlanda, 
teniendo en cuenta la jurisdicción de cada sociedad y fondo. 

6. "La resolución o acuerdo de la asamblea de socios o accionistas, o la 
resolución del órgano o persona competente de la institución del 
exterior, relativo a la designación de la persona natural que actuará 
como representante de la oficina de representación, así como su hoja 
de vida, en la que se deberá incluir información suficiente que le permita 
a la Superintendencia Financiera de Colombia hacerse a una idea clara 
acerca de su solvencia moral y su capacidad técnica y administrativa 
para cumplir con el encargo." (Numeral 6 Articulo 4.1.1.1.4 del Decreto 
2555 de 2010): 
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El doctor Ustáriz González en su calidad de apoderado especial de VolcomCapital 
Administradora General de Fondos S.A., mediante comunicación 2018157085-
000-000 del 27 de noviembre de 2018 aportó a la actuación administrativa, copia 
del Acta de la Sesión Extraordinaria de Directorio llevada a cabo el 24 de 
septiembre de 2018, a través de la cual dicho órgano societario decidió nombrar al 
señor José Miguel Bulnes Valdés como "representante legal de la Oficina de 
Representación en (;olombia ''. 

. ' 
7. "La documentación que acredite las facultades y prohibiciones 

otorgadas al representante legal de la institución solicitante que 
promueva el establecimiento de la oficina de representación, señalando 
un domicilio en el territorio nacional para las notificaciones, así como el 
nombre de la persona o personas autorizadas para tales efectos. La 
documentación deberá incluir expresamente la facultad para notificarse 
judicialmente en representación de la institución del exterior." (Numeral 
7 Artículo 4.1.1.1.4 del Decreto 2555 de 2010): 

En cuanto a la documentación en la que se establecen las facultades y 
prohibiciones otorgadas a quien ostentará la condición de representante legal de 
la oficina de representación, se resalta que las mismas se encuentran 
relacionadas en el acta a la que se hace alusión en el numeral anterior. 

8. "Los estados financieros consolidados y auditados de la institución del 
exterior, expresados conforme a los principios contables generalmente 
aceptados en su país de origen, correspondientes a los tres (3) 
ejercicios previos a la solicitud de autorización." (Numeral 8 Artículo 
4.1.1.1.4 del Decreto 2555 de 2010): 

Por conducto del doctor Ustáriz González en calidad de apoderado especial, a 
través de la comunicación radicada en esta Superintendencia con el número 
2018157085-000-000 del 27 de noviembre de 2018 se remitieron los estados 
financieros auditados de VolcomCapital Administradora General de Fondos S.A., 
correspondientes a los cortes de los años 2015, 2016 y 2017, junto con sus notas 
explicativas e informes de auditoría. 

9. "Las medidas de control destinadas a evitar que las operaciones de la 
entidad del exterior puedan ser utilizadas para el ocultamiento, manejo, 
inversión o aprovechamiento en cualquier forma de dinero proveniente 
de actividades delictivas, o para dar apariencia de legalidad a las 
actividades delictivas o a las transacciones y fondos vinculados con la 
misma." (Numeral 9 Artículo 4.1.1.1.4 del Decreto 2555 de 2010): 

Mediante comunicación 2018157085-008-000 del 10 de enero de 2019, el doctor 
Ustáriz González presentó la documentación a través de la cual se acreditan las 
medidas de prevención y control de Lavado de Activos y Financiación del 
Terrorismo que serán adoptadas por la Oficina de Representación, información 
frente a la cual la Delegatura para Riesgo de Lavado de Activos por medio de 
memorando radicado con el número 2018157085-011-000 del 25 de enero de 
2019 manifestó no tener ninguna objeción. 
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10. "( ... ) La Superintendencia Financiera de Colombia, para efectos de 
autorizar o negar la autorización para la apertura de una oficina de 
representación en el país, deberá evaluar, entre otros ( ... ) el estándar de 
supervisión al que se encuentra sometida en el país en cuyo territorio 
esté localizada". 

Que verificada la información que reposa en el registro de la Comisión para el 
Mercado Financiero3, se constató que dicho Organismo es la autoridad que ejerce 
la supervisión sobré·VolcomCapital Administradora General de Fondos S.A., quien 
a su vez es miembro asociado de la "lnternational Organization of Securities 
Commissions (/OSCO)", organismo internacional que brinda estándares para las 
distintas agencias estatales que realizan supervisión del mercado de valores. 

QUINTO.- Que teniendo en cuenta que la entidad del exterior VolcomCapital 
Administradora General de Fondos S.A. , acreditó el cumplimiento de la totalidad 
de los requisitos establecidos en los artículos 4.1.1.1.1 . y siguientes del Decreto 
2555 de 201 O, es procedente la autorización para la apertura de una oficina de 
representación en Colombia. 

En mérito de lo anterior este Despacho, 

RESUELVE: 

ARTÍCULO PRIMERO.- AUTORIZAR la apertura de la Oficina de Representación 
en Colombia de VolcomCapital Administradora General de Fondos S.A. , con 
domicilio en Santiago de Chile, para que promueva y publicite en territorio 
colombiano, única y exclusivamente los siguientes productos: 

a. Sub-Fondos que se distribuirán constituidos bajo el fondo sombrilla Baillie 
Gifford Overseas Growth Funds ICVC (en adelante el 'Fondo Sombrilla /')., 
constituidos en Reino Unido: 

• Bail/ie Gifford American Fund. 
• Baillie Gifford Emerging Markets Growth Fund. 
• Baillie Gifford Japanese Smaller Companies Fund. 
• Bail/ie Gifford European Fund. 
• Baillie Gifford Pacific Fund. 
• Baillie Gifford Developed Asia Pacific Fund. 
• Baillie Gifford Greater China Fund. 

b. Sub-Fondos que se distribuirán constituidos bajo el fondo sombrilla Baillie 
Gifford lnvestment Funds II ICVC (en adelante el 'Fondo Sombrilla 11')., 
constituido en Reino Unido 

• Baillie Gifford Japanese lncome Growth Fund. 

c. Sub-Fondos que se distribuirán constituidos bajo el fondo sombrilla Bail/ie 
Gifford Worldwide Funds ple (en adelante el 'Fondo Sombrilla 111'). , 
constituidos en Irlanda: 

3http://www. cmfchile. cl/institucional/m ercados/entidad. php?auth =&send =&m ercado=V &rut= 764931 
89&qrupo=&tipoentidad=RGAGF&vig=Vl&row=AAAwy2ACT AAABzvAAX&control=svs&pestania=1 
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• Baillie Gifford Worldwide Global Credit Fund. 
• Baillie Gifford Wor/dwide Pan-European Fund. 
• Baillie Gifford Worldwide Emerging Markets Bond Fund. 
• Baillie Gifford Worldwide US Equity Growth Fund. 
• Baillie Gifford Worldwide Long Term Global Growth Fund. 
• Baillie Gifford Worldwide Oiscovery Fund. 
• Baillie Gifford Wor/dwide Positive Change Fund. 
• Baillie Gifford Wor/dwide Japanese Fund." 

Así las cosas, consideramos importante resaltar que la promoción o publicidad de 
productos diferentes o adicionales a los mencionados anteriormente requiere 
autorización previa de esta Autoridad Estatal. 

La autorización para la promoción de los productos descritos en precedencia se 
entiende otorgada bajo el entendido que las condiciones que han sido acreditadas 
serán mantenidas durante la vigencia de la oficina de representación, y sin 
perjuicio del cumplimiento de las normas aplicables a las operaciones celebradas 
entre residentes y agentes del exterior, conforme al régimen cambiario 
colombiano. 

ARTÍCULO SEGUNDO. • ADVERTIR que la oficina de representación de 
VolcomCapital Administradora General de Fondos S.A. no podrá operar hasta 
tanto su representante legal se haya posesionado ante la Superintendencia 
Financiera de Colombia. 

Así mismo, procede indicar que de conformidad con lo previsto en el numeral 2.1., 
del Capítulo IV del Título IV de la Parte Primera de la Circular Básica Jurídica, el 
representante legal deberá designar un funcionario, con su respectivo suplente, 
responsable de la administración de las medidas de control diseñadas para 
prevenir que en la realización de sus operaciones puedan ser utilizadas como 
instrumento para el ocultamiento, manejo, inversión o aprovechamiento en 
cualquier forma de dinero u otros bienes provenientes de actividades delictivas o 
destinados a su financiación, o para dar apariencia de legalidad a las actividades 
delictivas o a las transacciones y fondos vinculados con las mismas. 

ARTÍCULO TERCERO. • ADVERTIR a la Oficina de Representación de 
VolcomCapital Administradora General de Fondos S.A. que, es su deber dar 
cumplimiento a lo dispuesto en el artículo 4.1.1.1.9, frente a los potenciales 
inversionistas colombianos o residentes en Colombia a quienes se les promocione 
o publicite el producto señalado expresamente en el presente acto administrativo. 

Igualmente se deberá advertir a los eventuales inversionistas que la autorización 
que esta Superintendencia imparte por medio del presente acto administrativo no 
implica, ni una opinión, ni la valoración respecto a las condiciones y los riesgos 
relacionados con el producto que se promociona a través de la oficina de 
representación, ni acerca de la institución del exterior, las cuales están sujetas a 
su propia supervisión en la jurisdicción de origen. 

En este orden de ideas, la autorización impartida por la Superintendencia 
Financiera se limita a la promoción y publicidad en Colombia del producto 
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expresamente señalado en el presente acto administrativo, así como la ejecución 
de los servicios conexos descritos en el artículo 4.1.1.1. 7 del Decreto 2555 de 
2010, la cual debe estar dirigida exclusivamente a residentes en territorio 
colombiano. 

ARTÍCULO CUARTO. - ADVERTIR que de conformidad con lo establecido en el 
parágrafo tercero del artículo 4.1.1.1.2. del Decreto 2555 de 2010, la oficina de 
representación autorizada deberá cumplir con los deberes de todo comerciante, 
atendiendo las particularidades propias de su naturaleza. En desarrollo de lo 
anterior, dicha oficina deberá registrarse como establecimiento de comercio en la 
Cámara de Comercio de Bogotá, y copia de dicha actuación deberá remitirse a la 
Oficina de Registro de esta Superintendencia para las certificaciones a que haya 
lugar. 

ARTÍCULO QUINTO. - NOTIFICAR personalmente al doctor Luis Humberto 
Ustáriz González, en su calidad de apoderado especial de VolcomCapital 
Administradora General de Fondos S.A., o a quien haga sus veces, el texto de la 
presente Resolución, entregándole copia de la misma, advirtiéndole que contra 
ella procede el recurso de reposición interpuesto ante el Superintendente 
Financiero dentro de los diez (10) días hábiles siguientes a la fecha de su 
notificación. 

ARTÍCULO SÉXTO. - ORDENAR la publicación de esta Resolución en el Boletín 
del Ministerio de Hacienda y Crédito Público, Capítulo Superintendencia 
Financiera. 

NOTIFÍQUESE, PUBLÍQUESE Y CÚMPLASE 

Dada en Bogotá D.C. a los 1 O ABR 2019 
EL SUPERINTENDENTE FINANCIERO, 

JORGE CASTAÑO GUTIÉRREZ 

Supennten-uenc1<1 
Financiera de Colombia 
Grupo de Correspondencia 
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