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RESUMEN

Los administradores de todas las sociedades comerciales deberan actuar, du-
rante toda la vigencia del cargo, cumpliendo con el lleno de los deberes y
obligaciones contenidos en la Ley 222 de 1995, de lo contrario, estardn sujetos
a los diferentes regimenes de responsabilidad.
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ABSTRACT

Societary administrators of any type of corporations must act —while the posi-
tion has not ceased— according to the duties and obligations invested in them,
according to Law 222/1994. Otherwise such administrators will be subjected
to the specif and varied responsibility regimes.

Key Words: Administrator, agency or mandate relationship, agency or mandate costs,
agency or mandate issues, duty of care, loyalty duty, liability-tort law, control mechanisms,
conflict of interests.

INTRODUCCION

La visién moderna del derecho societario apunta a buscar beneficios econémi-
cos, tanto para sus asociados como para todos aquellos agentes vinculados a
la persona juridica. Este es el caso de administradores, trabajadores y terceros
(acreedores y grupos de interés), quienes persiguen distintos intereses que
seran satisfechos gracias a las relaciones juridicas entabladas con la sociedad
mercantil. A partir de dichos vinculos, es posible que surjan contraposiciones
de intereses, verbigracia, conflictos de interés. El presente trabajo de inves-
tigacién constituye un esfuerzo por describir y analizar las implicaciones
juridicas de los conflictos sefialados respecto de la infraccién de deberes de
lealtad y el abuso de relaciones de confianza, por parte de administradores de
una sociedad, cuando los recursos de la entidad y los intereses de otros agentes
econémicos se ven comprometidos.

Los conflictos de interés presuponen una relacién de agencia o mandato,
consistente en un "“vinculo fiduciario o de confianza que existe entre quien gestiona los
recursos (agente) y quien los suministra (principal)”. En aquellos eventos en que el
agente busca maximizar sus propios intereses sacrificando el interés del princi-
pal, surgen conflictos de interés, los cuales se clasifican de la siguiente manera:

1. Conflicto de interés en la relacién administrador-sociedad.
2. Conflicto de interés entre accionista mayoritario y minoritario.
3. Conflicto de interés entre la sociedad y terceros acreedores.

3 Paz-Ares, José. "La infracapitalizacion: una aproximacién contractual”, en Rodriguez Artigas, F.
(Coord.). Derecho de sociedades de responsabilidad limitada, McGraw-hill, Madrid, 1996.
Citado por: Casero, Miguel. Reflexiones sobre el deber de lealtad de los administradores. Madrid:
Universidad Pontificia comillas, 2014. p. 16.

REVIST@ E-MERCATORIA, VOL. 16 N.° |, ENERO-JUNIO/2017, Pp. 81-116



Los mecanismos de correccién de los conflictos de interés de los administradores societarios 83

De los tres conflictos o problemas de agencia, el que se estudia en el presen-
te trabajo es el primero, por tal razén se analizard como punto de partida el
contenido del deber de lealtad de los administradores, en segundo lugar, la
forma en que se deben resolver dichos conflictos y, por dltimo, la necesidad
de una actualizacién normativa sobre este punto.

JUSTIFICACION

Los conflictos de interés son, sin duda alguna, uno de los temas més polé-
micos y probleméticos en la prictica comercial. Se presentan en todos los
tipos societarios, aun cuando se dan con un mayor impacto en las sociedades
de capital, como las anénimas. Adem4s, afectan la eficiencia y eficacia de la
sociedad comercial, generando consecuencias negativas en el desarrollo y
manejo interno de la misma, razén por la cual se vuelve un tema atractivo y
relevante para estudiar y analizar no solo en el ordenamiento juridico interno
sino también en el orden juridico internacional, por lo que el presente trabajo
en algunos de los acdpites consagra anotaciones especiales relacionadas con
ordenamientos internacionales.

METODOLOGIA

Como se menciond en la parte introductoria, el principal objetivo de este tra-
bajo es explicar la configuracién de los conflictos de interés en el marco del
deber de lealtad y la forma de corregirlos, para lograr el objetivo propuesto
el trabajo se dividira de la siguiente forma: en primer lugar, para poder esta-
blecer el fundamento del conflicto de interés y por consiguiente del deber de
lealtad, se analizara el régimen contractualista (teorfa del mandato) y orga-
nicista (teorfa del 6rgano) para explicar la naturaleza del vinculo que une al
administrador con la sociedad. En segundo lugar, vamos a realizar un anélisis
de cada uno de los deberes a cargo del administrador de la ley 222 de 1995,
con una especial extensién en el deber de lealtad. Una vez desarrollado el
contenido del deber de lealtad, se delimitard la nocién de los conflictos de
interés, sus modalidades y por dltimo, los mecanismos legales previstos para la
correccién de los mismos. Sobre este Gltimo punto se hard un anélisis critico
de la legislacién actual.

I. NATURALEZA JURIDICA DEL VINCULO
ADMINISTRADOR-SOCIEDAD

Establecer la naturaleza juridica del vinculo conlleva a determinar el tipo de
responsabilidad que se radica en cabeza del administrador societario, esto es,
si se trata de una responsabilidad contractual o extracontractual.
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La Corte Suprema de Justicia, en escasos pronunciamientos en materia
societaria se ha inclinado por sefialar el cardcter contractual de la relacién
administrador-sociedad®, con lo que se encuentra que si el vinculo es de na-
turaleza contractual, las normas aplicables a esa relacién serdn las de respon-
sabilidad contractual.

Dos teorfas explican la naturaleza juridica de la relacién entre los adminis-
tradores y el ente societario. La teorfa clasica o del mandato representativo
mira la relacién administrador- sociedad como una relacién contractual, en la
que se presupone la existencia de un contrato de mandato donde regula todas
las obligaciones del administrador como una relacién entre mandante y man-
datario. La doctrina Alemana introdujo en un momento posterior, la “teorfa
organicista”, en la cual el administrador es un érgano y por lo tanto es parte
integrante de la sociedad, de modo que su relacién juridica es de naturaleza
orgdanica. Las teorias se revisan brevemente a continuacién.

“Representante es quien obra a nombre ajeno, mientras que érgano
es el tramite por el cual la persona juridica obra directamente

y en nombre propio”.

FRANCESCO MESSINEO

1. TEORIA DEL MANDATO

Esta teorfa tiene sustento en los institutos de la representacién y del mandato
regulados en el Cédigo Civil y en el Cédigo de Comercio, que definen el con-
trato de mandato en funcién de que la administracién del negocio confiado
al mandatario o administrador se haga por cuenta y riesgo del mandante o
persona juridica, la cual va a actuar a través de sus representantes.

Esta teoria le atribuye una preponderancia a la persona del administrador
o "mandatario” el cual se encuentra dotado de ciertos poderes para la toma de
decisiones y para la realizacién de determinados actos y contratos tendientes
a la obtencién del objeto social perseguido por la sociedad. Sin embargo, el
resultado econémico solo producird efectos juridicos en la esfera patrimonial
de la persona juridica para la cual administran, por lo que es evidente que el
mandatario o administrador solo puede actuar dentro de los limites que la
sociedad o “mandante” le impone, los cuales se encuentran sefialados en la
ley, sin perjuicio de que las facultades de los mismos puedan ser ampliadas o
detalladas en los estatutos sociales, “¢ incluso dentro del &mbito de las decisiones de los
cuerpos colegiados de la sociedad comercial. En contraste, si el administrador realiza

4 Corte Suprema de Justicia, Sala de Casacién Civil. 19 de febrero de 1999. Exp: 5099. MP.
Carlos Esteban Jaramillo Schloss.

5 Cérdoba, Pablo. El derecho de sociedades y el gobierno de la sociedad anénima: el interés social, 6rganos,
accionistas y administradores. Bogota: Universidad Externado de Colombia, 2014. p. 572.
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actos més alld de sus facultades se estarfa obligando personalmente y como
consecuencia se radica inmediatamente en cabeza de la sociedad el derecho
a incoar la accién social de responsabilidad sobre éste.

1.1 Problemas y costos de mandato (“agency problems”)

Paralelamente a la teorfa contractual del mandato, en el andlisis econémico
del derecho se encuentra la “Teor{a de la agencia” formulada inicialmente por
Jenseny Meckling en 1976, de la que se derivan los denominados problemas del
mandato o problemas de agencia en derecho anglosajén (“agency problems”).

En una relacién de agencia, una persona denominada mandante o “principal’
contrata a otra denominada mandatario o “agente” para que realice determi-
nada actividad, servicio o actividad econémica en su nombre, lo cual implica
cierto grado de delegacién® de autoridad en el agente, aceptando éste actuar
defendiendo los intereses del mandante o “principal”. Si ambos contratantes
(el principal y el agente) son maximizadores de utilidad (homo economicus), exis-
ten buenas razones para pensar que el agente no actuard siempre en el mejor
provecho que el principal’, configurando lo que se denomina un problema de
agencia. En sentido estricto, un problema de agencia o mandato es esencial-
mente un problema de control y se presenta cuando la riqueza de una persona
(mandante) depende de la conducta desplegada por un tercero (mandatario),
“la cuestion radica en motivar al mandatario para que actie en beneficio del mandante, en
lugar de que aquél obre en su propio interés"®

La teorfa de los problemas de agencia pone en evidencia fuertes asimetrias
de la informacién entre las partes de una relacién de mandato. “Generalmente el
mandatario estd mejor informado que el mandante respecto de los principales bechos relevantes
del negocio™, lo que dificulta que el mandante conozca razonablemente bien
el negocio confiado a su mandatario, lo que se traduce en la imposibilidad de
saber si el resultado econémico obtenido por el mandatario o agente corres-
ponde a un esfuerzo éptimo y debido conforme con su deber de actuar de
forma diligente en el desarrollo del encargo, o si por el contrario, las resultas

6  La delegacién o autonomia en la toma de decisiones puede ser moderada o elevada de-
pendiendo de si la misma comprende un margen de discrecionalidad total o absoluto, o
por el contrario estd sometida a control detallado y continuo por parte del principal o
mandante. Para mas informacién: Vergés, Joaquim. Control ¢ incentivos de la gestion empresarial.
Universidad auténoma de Barcelona: Departament d'Economia de I'Empresa, 2000. pp.
53-54.

7 Jensen, Michael y Meckling, William. "Theory of the Firm: Managerial Bebavior, Agency Costs,
and Ownership Structure”. Journal of Financial Economics. 1976. pp. 305-360.

8  Reyes, Francisco. Andlisis econdmico del derecho. Bogoté: Pontificia Universidad Javeriana,
2012. p. 65.

9 Ibid, p. 65.
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de la gestién devienen de una conducta desviada que generé mayores costos
para el mandante o “principal”'®.

La asimetria de la informacién esta presente en toda situacién de mandato,
eliminarla, implicaria que el mandante estuviera continua y detalladamente
supervisando la gestién del agente o mandatario, lo que serfa poco practico
puesto que se estaria incurriendo en mayores costos e implicarfa que el margen
de discrecionalidad o autonom{a para la toma de decisiones fuera nulo, no seria
posible hablar de una situacién de agencia en la que el agente es quien toma
las decisiones y el mandante es quien asume los riesgos''.

Como consecuencia de los problemas de agencia, més especificamente de
la asimetria de la informacion se derivan los llamados costos de mandato (“agency
cost”) ' como mecanismos para garantizar la ejecucién éptima de la presta-
cién prometida por parte del mandatario. Los costos de agencia se realizan
ex ante para efectos de evitar cualquier desviacién en la conducta del agente.

En principio, los costos de agencia se pueden clasificar en tres categorias'®:

1. Costo de control, vigilancia o supervisién por parte del principal: son los
costos de seguimiento o control del principal en la vigilancia de las acciones
del agente (“control de auditoria”). Este control supone la inclusién de res-
tricciones, penalizaciones e incentivos para motivar al agente a actuar segtn
los intereses de su mandante.

2. Costo de garantfa de fidelidad por parte del agente: son aquellos costos
abonados por el agente pero no necesariamente asumidos por éste y se incurren
para garantizar al mandante o principal que la conducta del agente se cefiira
Unica y exclusivamente a lo pactado.

3. Costo o pérdida residual: es el equivalente en dinero de la reduccién
en el bienestar del principal ocasionada en la divergencia de intereses con el
agente, y que muchas veces — en términos econémicos- no vale la pena sub-
sanar porque el costo de detectarlo, evitarlo o controlarlo serfa superior a los
eventuales perjuicios.

En conclusién, ante la imposibilidad que tiene el principal de conocer las ac-
tuaciones y comportamientos del mandatario para llevar a cabo el propésito
del negocio encomendado y gracias a la informacién privilegiada que maneja,

10 Vergés, op. cit., pp. 57-58.

11 Vergés, op. cit., pp. 57-58.

12 "(...) corresponden, a los esfuerzos por alinear los intereses del agente a aquellos del principal”. Jensen y
Meckling, op. cit., p. 305-360. También en: “al valor que deja de percibirse por la ejecucion incompleta
de las prestaciones esperadas por el mandante, asi como la erogacién que representa la vigilancia que éste debe
ejercer sobre el mandatario para evitar la infidelidad en la ejecucion de tales prestaciones”. Reyes, op. cit.,
pp. 73-78.

13 Jenseny Meckling, op. cit., pp. 307 a 309.
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en aras de evitar perjuicios adversos a sus intereses y salvaguardar los resultados
esperados, el mandante deberd incurrir en los denominados costos de agencia
para minimizar el riesgo, los cuales serdn mayores o menores dependiendo de
la complejidad de la operacién encomendada.

2. TEORIA DEL ORGANO U ORGANICISTA

De otro lado encontramos la teoria organicista que surge con el fin de hacer
frente a las insuficiencias y vacios'* dejados por la teorfa del mandato al ex-
plicar la relacién juridica entre el administrador y la sociedad.

Siguiendo a MESSINEO “drgano es el tramite por el cual la persona juridica obra
directamente y en nombre propio”, los administradores no son mandatarios ni apo-
derados de la sociedad sino que constituyen un érgano a través del cual la so-
ciedad manifiesta su voluntad y actia de manera directa y en nombre propio
en la ejecucién de todas las actividades juridicas-econémicas necesarias para
la consecucién de sus fines. En este sentido, la sociedad se concibe como un
“centro de imputacion de intereses”'>, de derechos y obligaciones, debido a que las
actuaciones de todas las personas naturales que conforman

el 6rgano social no se le imputardn a los mismos sino que son considerados
como propios de la sociedad.

“La teoria del érgano hace referencia a la distribucién interna de competencias,
destinada de manera principal y directa a justificar la manifestacién de voluntad

del ente societario”'.

14 1."(...) Lafigura del administrador es de cardcter esencial, y si se admitiera que el administrador se vincula
por un contrato de mandato (negocio juridico esencialmente revocable), tendria, asimismo que admitirse la
posibilidud de que, en caso de revocacién del mandato, la sociedad pudiese actuar sin administrador, lo cual
es inadmisible por la naturaleza juridica de la sociedad, toda vez que esta precisa del concurso de una persona
fisica para poder desarrollar su actividad econémica”. En: Sabogal, Luis. La relacién administrador-
sociedad. Bogot4, Universidad externado de Colombia. Revista de derecho privado Ndm.
18,2010. p. 128.

2. La teorfa del mandato supone una limitacién al margen de discrecionalidad y autono-
mia de los administradores, puesto que ellos, en principio, solo podrian realizar aquellos
actos para los que se les hubiera otorgado el poder o mandato, y respecto de aquellos no
incluidos se requerirfa autorizacién especial por parte de la sociedad comercial.

3. Con la teorfa del mandato quedarfa en desuso la aplicacién de las normas referidas a
los deberes y responsabilidad de los administradores, respecto al administrador de hecho
puesto que sus gestiones no estdn precedidas ni legitimadas por ningtin poder o contrato
que le confiera las atribuciones propias de las funciones de administracién. Por consi-
guiente, si se acogiera esta teoria sus actuaciones estarian viciadas de nulidad.

15 Villegas, Carlos Gilberto. Tratado de las sociedades. Editorial juridica de chile, 1995. p. 131.

16 Duprat, Diego. Citacién sugerida: Rdco, n® 222, enero/febrero 2007, p. 23. La teoria del
drgano y la particular naturaleza de la vinculacion del administrador con la sociedad. Economics, 3,
305. Parr. 10. Disponible en: http://dupratpellegrini.com.ar/publicaciones/DD-La-teoria-
del- organo.pdf.
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En este mismo sentido, al 6rgano como agrupacién de personas naturales el
ordenamiento juridico, especificamente la ley, y los estatutos sociales le atri-
buyen una determinada competencia funcional, para que dentro de la misma
exprese la voluntad del ente social.

Por otro lado, el concepto de érgano social estd integrado por dos elemen-
tos: uno objetivo, caracterizado por la competencia funcional expresamente
atribuida por la ley y los estatutos sociales; y el elemento subjetivo, compuesto
por la persona o personas naturales que ejercen dicha competencia funcional.
El elemento objetivo es fundamental y necesario para determinar el alcance
de la responsabilidad personal en cabeza de los administradores societarios
(elemento subjetivo), puesto que la competencia determina la legitimacién en
el ejercicio de las funciones llevadas a cabo al interior del érgano societario,
es decir, mientras el administrador actie dentro de los limites legales y esta-
tutarios impuestos no comprometera personalmente su responsabilidad pues
sus actos serdn imputables a la persona juridica.

Ahora bien, considerando las dos teorias mencionadas, se pueden sefialar las
siguientes diferencias e implicaciones: (i) la teoria del mandato tiene soporte
en la relacién juridica entre dos sujetos contractuales, la sociedad (mandante)
y el administrador (mandatario), quienes tienen una relacién eminentemente
contractual. De otro lado, en la teorfa de la representacién orgéanica, la socie-
dad y el administrador constituyen un solo centro de imputacion de intereses; (ii) en
la teoria del mandato, el mandatario acttia por cuenta y riesgo del mandante,
en la teorfa orgénica, el érgano de administracién actia a nombre y por cuenta
propia; (iii) en la teorfa del mandato la representacién es voluntaria, por cuanto
el mandante o sociedad le otorga un poder a otro para la realizacién de ciertos
actos; a contrario sensu, en la teoria del 6rgano es la ley de manera imperativa
quien expresamente le atribuye la competencia al ente social; (vi) en la teorfa
orgénica, el administrador esté investido por todas las facultades legales que
apunten a llevar a cabo con plenitud el objeto social de la persona juridica,
mientras que en la teorfa del mandato, el representante sélo puede hacer aque-
llos actos especificos que se encuentren determinados en la procura o poder.

3. ¢ CUAL TEORIA ACOGE EL ORDENAMIENTO JURIDICO COLOMBIANO?

Ambeas teorfas no son excluyentes sino que se complementan entre si, ya que
el administrador desarrolla sus funciones al interior del érgano societario, y
en este sentido ejerce un contrato de mandato dentro del mismo'”.

En este orden de ideas, la teorfa orgdnica no excluye la representacién
voluntaria propia de un contrato de mandato, y podriamos afirmar que el ad-

17  Por ejemplo, los miembros de la junta directiva son mandatarios y ejecutan un contrato
de mandato al interior del 6rgano social.
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ministrador goza de una doble vinculacién con la sociedad, una vinculacién
contractual propia de la teorfa clésica o del mandato y una vinculacién orgénica
propia de la representacién orgénica. Esta afirmacién es pertinente, ya que
en la normativa vigente no existe una disposicién que consagre expresamente
una u otra posicién'®, sino que por el contrario, el ordenamiento juridico se
muestra tentado por acoger una especie de mixtura entre ambas teorfas, y de
ello es ejemplo la Ley 222 de 1995, en la que por un lado, refleja el cardcter
contractual de la relacién administrador-sociedad al consagrar un ctimulo de
deberes generales y especificos a cargo de los administradores societarios!”.
Por otro lado, la teorfa del 6rgano indirectamente se encuentra consagrada en
la ley en comento, ya que ésta se encarga de regular expresamente todas las
facultades y competencias de los 6rganos que conforman la sociedad?’. Otra
evidencia de la naturaleza mixta de la relacién estd dada por el momento en
que se adquiere o se pierde la condicién de administrador. Se requiere de un
lado la designacién hecha por el 6rgano legal o estatutariamente competente
(Teorfa orgénica), pero ademds la aceptacién de la persona designada (teoria
contractual). Asi mismo, cuando se termina la relacién con un administrador,
la jurisprudencia laboral ha dejado claro que no es suficiente con nombrarle
un reemplazo, porque la relacién contractual, que puede ser laboral, podria
quedar vigente?!.

Independientemente de la teorfa que se acoja, el administrador al estar en
contacto directo con recursos y bienes ajenos, inevitablemente se encontrard en
situaciones en las cuales existan simultdneamente dos intereses contrapuestos:
el interés social de la persona juridica y el interés particular del administrador,
lo que se conoce como “conflicto de intereses”. Ya sea que se acoja la teorfa del
mandato u érgano, al interior de la sociedad siempre se presentardn en mayor
o menor medida este tipo de situaciones, por ello, més adelante se explican los

18 En el Cédigo de Comercio de 1887 expresamente se acogié la teoria contractual para
explicar la relacién entre el administrador y la sociedad. Sin embargo, con la expedicién
del Cédigo de 1971, normativa vigente, aquellas disposiciones que explicaban la relacién
juridica entre administrador- sociedad como un contrato de mandato quedaron derogadas,
razén por la cual, hoy en dia, no hay unanimidad en cuanto a la naturaleza de la relacién.
Para mas informacién: Sabogal, Luis. La relacién administrador-sociedad. Bogoté, Universidad

externado de Colombia. Revista de derecho privado n.° 18, 2010.

19 “(...) Los deberes de los administradores tienen naturaleza eminentemente contractual,
siendo imposible, a pesar de la fuerza de la teoria organicista descartar de plano la existencia del mandato
(...)" Cérdoba, op. cit., p. 575.

20 “(...) Conlaentrada en vigencia de laley 222/1995 (...) se incorporan disposiciones nor-
mativas en la que se bace alusién de manera manifiesta a los administradores como 6rgano”. Sabogal,
op. cit., pp. 137-138.

21 Corte Constitucional, sentencia C-621 de 2003. Expediente D-4450. MP: Marco Gerardo
Monroy Cabra.
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mecanismos adecuados para enfrentar, corregir y conjurar las consecuencias
adversas o negativas de estar inmerso en un conflicto de interés.

II. LOS DEBERES DE LOS ADMINISTRADORES
EN COLOMBIA

Pasamos ahora a estudiar quiénes son considerados por la ley colombiana
como administradores, y cudles son los deberes aplicables a esta condicién.
En el ordenamiento juridico Colombiano, la Ley 222 de 199522, sefiala en su
articulo 22 quiénes se consideran administradores. La ley adopté un criterio
formal puesto que son administradores quienes conforme con la ley o los es-
tatutos, desempefien funciones de direccién. El Cédigo de Comercio reafirma
el caracter formal al exigir para el caso del representante legal el requisito del
registro en la cdmara de comercio?’. Sin embargo, el criterio formal resulta
insuficiente para explicar la teoria del administrador de hecho?, porque a
veces quien verdaderamente administra no figura como tal, por lo que pre-
dicar los deberes e imputar la responsabilidad a estas personas se convierte
en un problema. En Colombia, la figura del administrador de hecho solo est4
prevista en la SAS, no obstante en aplicacién del principio general de buena
fe, el no abuso del derecho, el fraude a la ley y el perjuicio injusto a terceros,
se deberia entender incorporada esta figura para los demds tipos societarios.

En el articulo 23 de la ley en comento, se establecieron tres deberes gene-
rales que deben guiar la conducta de los administradores y a renglén seguido
se consagraron unos deberes especificos, los cuales se enmarcan y desarrollan
dentro de los deberes generales, mas especificamente dentro del deber de
diligencia y lealtad?’. A continuacién se desarrollard brevemente cada uno de
los deberes, concentrdndonos en el deber de lealtad, puesto que es el punto
de partida al conflicto de interés.

22 Articulo 22: “Son administradores, el representante legal, el liquidador, el factor, los miembros de juntas o
consejos directivos y quienes de acuerdo con los estatutos ejerzan o detenten esas funciones”.

23 Articulo 164 y 442 del CCO: “es representante legal para todos los efectos legales quien se encuentre
inscrito como tal en la cimara de comercio”. Confirmado por la sentencia de la Corte Constitu-
cional C-621 de 2003.

24 “(...) el administrador de hecho es aquel que sin ostentar formalmente el nombramiento
de administrador y demds requisitos exigibles, ejerce la funcién como si estuviere legitimado
prescindiendo de tales formalidades (... )" Garcia-Cruces, José. Administradores sociales y administra-
dores de becho”. Universidad de Zaragoza En: Estudios juridicos en homenaje al prof. Dr. Sanchez
Andrés. (s.f). p. 8. Disponible en: http://www.unizar.es/derecho_concursal/publicaciones/
HomenajeSnchezAndres.pdf

25 Segtn Reyes Villamizar, el deber de diligencia y lealtad son copia de los "deberes fidu-
ciarios” del derecho angloamericano provenientes de la institucién anglosajona del trust,
los cuales implican una relacién de confianza. Para mas informacién: Reyes, Francisco.
Responsabilidad de los administradores en la sociedad por acciones simplificada. PANOPTICA-Direito,
Sociedade e Cultura, 2010, vol. 5, n.° 1. p. 220.
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1. DEBERES GENERALES Y ESPECIFICOS DE LOS ADMINISTRADORES

1.1 Deber de Buena Fe: mis que un deber es un principio general del de-
recho?® con doble significado. En primer lugar, se ha hablado de la buena fe
objetiva como una cldusula general de conducta aplicable a todas las relaciones
juridico-patrimoniales y a todas las obligaciones que se derivan de las mismas
independientemente de cual sea su fuente. En el caso de los administradores,
el cardcter objetivo se traduce en obrar con honestidad, rectitud e integridad
en las relaciones y operaciones tanto internas (la gestién de administracién
propiamente dicha al interior de la sociedad) como externas (con terceros en
general) resultantes del fenémeno de la representacién.

Por otro lado, la buena fe subjetiva apunta a la creencia de actuar confor-
me a derecho. En otras palabras, es la conviccién de que “las actuaciones de las
personas, en este caso de los administradores, son legitimas, exentas de fraude
o cualquier otro vicio"?’.

El deber de lealtad y de diligencia encuentran su fundamento en la buena fe
y constituyen deberes de conducta exigibles a cada una de las partes en cada
caso concreto. Por tal razén, resulta imposible analizar el deber de lealtad y
de diligencia y sus correspondientes deberes especificos sin hacer mencién al
de buena fe y su indefectible conexidad con los demis.

1.2 Deber de diligencia o de cuidado: La obligacién de diligencia guarda
estrecha relacién con la obligacién general de administrar en desarrollo del
objeto y fin social®®. El articulo 23 de Ley 222 hace referencia a la “diligencia
y cuidado de un buen hombre de negocios” apartaindose de la nocién del dere-
cho civil de un “buen hombre de familia"*, en virtud del cual, dado el car4cter
especializado del encargo, el administrador debe actuar con una diligencia
mucho mayor a la media u ordinaria, y cuyas decisiones se toman dentro de
un mercado cada vez més competitivo, lo que hace que exista un equilibrio
entre la rapidez y la seguridad de las decisiones, a la vez que un estdndar de
informacién previa necesaria para sustentarlas. En este sentido, la [diligencia
especial, profesionalizada], se refiere al

26 Articulo 871 del Cédigo de Comercio: “Los contratos deberdn celebrarse y ejecutarse de buena fe y,
en consecuencia, obligardn no sélo a lo pactado expresamente en ellos, sino a todo lo que corresponda a la
naturaleza de los mismos, segiin la ley, la costumbre o la equidad natural.” A suvez, en el articulo 835
se establece la presuncién de la buena fe.

27  SUPERSOCIEDADES, Cir. Ext. n.° 100-000003 del 22 de julio del 2015. Capitulo V.

28 Ribas, Vinceng. Aproximacién al estudio del deber de lealtad del administrador de sociedades. (tesis
doctoral). Universidad Auténoma de Barcelona, 2004 p. 305.

29 Articulo 63 del Cédigo Civil “(...) culpa leve, descuido leve, descuido ligero, es la falta de aquella
diligencia y cuidado que los hombres emplean ordinariamente en sus negocios propios. Culpa o descuido, sin
otra calificacién, significa culpa o descuido leve (...)"
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“actuar propio de una persona conocedora de negocios, que toma sus decisiones
de manera informada y en pro del maximo beneficio posible para la sociedad que
administra, siempre dentro de los limites impuestos por los estatutos y laley (...)".

En otras palabras, el deber de diligencia lleva implicito el deber de auto- in-
formacién de los hechos relevantes del negocio en aras de asegurar la toma de
decisiones acertadas para el adecuado desarrollo del objeto social. Sin embargo,
el deber de informacién variard en cada caso conforme con las complejida-
des del negocio, y de su ejercicio se determinard cémo debié comportarse el
administrador,

El deber de diligencia es una obligacién de medio porque no exige un de-
terminado resultado, ello en virtud de que el riesgo o contingencia es inherente
a las actividades empresariales®'. El riesgo en la toma de decisiones lo asume
la sociedad y sus socios o accionistas, siempre y cuando el administrador ha-
ya agotado todos los mecanismos necesarios, suficientes y disponibles en el
mercado para contar con una adecuada informacién y asi poder visualizar las
consecuencias de la decision®.

En el mismo sentido, en el derecho Espafiol se dice que los administradores
deben desempefiar el cargo con una diligencia especial, el de un “ordenado
empresario”’, lo que significa que su proceder debe corresponder con este
modelo de conducta®.

Lo anterior tiene dos implicaciones: (i) “el administrador en el desarrollo de su
gestion debe ser razonable y prudente, es decir, no le estd permitido arriesgar mds de lo razonable
sin una previa y adecuada planificacion y estudio, tal y como lo hace un empresario cuando
pone en riesgo su propio patrimonio” y (ii) “se le exige al administrador que desarrolle una
gestion profesional adecuada al mundo de los negocios”*.

Ademis, el deber de diligencia es un deber abstracto y general, puesto que
como lo indica la norma, todo administrador deberé actuar dentro del marco
de la diligencia de un buen hombre de negocios, y proceder a tomar las deci-
siones con buena fe y en consideracién absoluta del interés social® en pro de

30 Lépez, Maria y Toro, Lina. Responsabilidad sin culpabilidad para los administradores societarios.
Medellin, 2015. p. 27.

31 Lanocién del “buen hombre de negocios” es afin con la teoria de la asuncién de los riesgos.
Mientras que la del “buen padre de familia” busca prevenir el riesgo, y si ello no llegare a
ser posible reducirlo al minimo. En: Reyes, , responsabilidad, op. cit., p. 221.

32 Sentencia2013-801-082, Superintendencia de Sociedades. Caso Pharmabroker, en donde
se realiza una interpretacién al deber de cuidado.

33  Ménendez, Uria. Guia prdctica sobre deberes y régimen de responsabilidad de los administradores en el
régimen mercantil. Barcelona, 2015. p.7.

34 Diaz, José, Deberes y responsabilidades de los administradores de las sociedades de capital. Segunda Ed.
Editorial Aranzadi. Navarra, 2006. pp. 127-128.

35 La teorfa contractualista sostiene que el interés social es el “interés comin de los socios como
tales. Por su parte, la teorfa institucionalista pregona que el interés social viene a ser un
interés comtin, no sélo el de los socios, sino también el de otros sujetos (trabajadores, acreedores sociales y
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garantizar el maximo éxito empresarial. Sin embargo, el legislador ha estable-
cido ciertos pardmetros de conducta tendientes a facilitar la determinacién del
deber de diligencia, para lo cual se toman los deberes especificos*. Los cuatro
primeros numerales del art. 22 de la Ley 222/95 pueden ajustarse al deber de
diligencia o de cuidado; mientras que los tres Gltimos son consagraciones del
deber de lealtad. Por supuesto, se trata de conductas de caricter enunciativo,
por consiguiente el juez al valorar cada caso en concreto en virtud de su labor
de interpretacién puede crear nuevos supuestos o pardmetros de conducta®. Su
funcién es interpretativa ya que sirven de gufa a todos los intérpretes del dere-
cho e inclusive al propio administrador sobre el alcance de su responsabilidad.

1.2.1 Deberes especificos del deber de diligencia: A continuacién se mencio-
nan los deberes especificos relacionados con el deber de diligencia, con un
comentario especial frente a la discrecionalidad de los administradores en el
ejercicio de sus funciones como tales.

1. Realizar esfuerzos conducentes al adecuado desarrollo del objeto social:
este deber especifico consiste en que:

“el administrador debe procurar la realizacién de las actividades comprendidas en
el objeto social de la compaiifa llevando a cabo las gestiones apropiadas para la
consecucién de los resultados perseguidos por la sociedad teniendo en cuenta las
condiciones econémicas y de mercado que le rodean”®.

Para garantizar la eficiencia en la gestién administrativa, es menester que los
administradores dispongan de un amplio radio de accién que los incentive a

basta la colectividad nacional)”. En: COUTINHO DE ABREU, Jorge M. Interés social y deber de lealtad
de los socios. Revista de Derecho de sociedades, 2002 n.°19. Editorial Aranzadi. La teorfa
institucionalista concibe a la sociedad como una “institucién econdmica independiente de sus socios
con una funcién social superior a la “profit-making function”. En: CASANOVA, Miguel. La fundamen-
tacion de los fiduciary duties de los administradores de sociedades y sus consecuencias en la accién social de
responsabilidad. (tesis doctoral). Universidad de Navarra, Pamplona, 2012.

36 Lalegislacion espafiola habla de los deberes de fidelidad y de cuidado como especies del
deber general de diligencia, de los cuales, al igual que en nuestro ordenamiento, se derivan
determinados deberes especificos y son: (i) deber de administrar en interés de la sociedad;
(ii) deber de informacién; (iii) deber de confidencialidad. El deber de cuidado se refiere a
la “diligencia de un ordenado empresario”, o “la diligencia de un ordenado comerciante”
para otro tipo de gestores no societarios, y sus deberes especificos son: (i) deber de aten-
cién; (ii) deber de profesionalidad; (iii) deber de prudencia. En: RIBAS, Viceng. Deberes de
los administradores en la Ley de Sociedades de Capital. Revista de derecho de sociedades, 2012 n.°
38, pp. 73-154.

37 Laobligacién de rendir cuentas y llevar en debida forma los libros de comercio (deber de
diligencia); Abstenerse de apropiarse indebidamente de los activos sociales de la sociedad
(deber de lealtad) son ejemplos del cardcter no taxativo de la norma.

38  SUPERSOCIEDADES, Cir. Ext 100- 006 de 2008 numeral 3.1.
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tomar decisiones que si bien comportan un alto grado de riesgo, contribuyen
a tener mejores resultados econémicos o una eficiencia en el manejo de sus
recursos; esto es lo que se conoce en derecho norteamericano como la regla
de la discrecionalidad37*, en virtud de la cual “(... ) los administradores son auténomos
en la toma de determinaciones, siempre y cuando éstas obedezcan a un juicio
prudente de su parte”.

Esta regla opera como un blindaje de responsabilidad a favor de los ad-
ministradores por la toma de decisiones perjudiciales a los intereses de la
compafifa, siempre y cuando se cumplan con los siguientes requisitos*': (i) el
principio general de buena fe debe verse reflejado en la decisién; (ii) el admi-
nistrador no debe estar inmerso en un conflicto de interés, es decir no debe
tener un interés particular en el objeto del negocio o acto; (iii) debe cumplir
con el deber de informase adecuadamente sobre el objeto de la decisién; (iv)
el ejercicio de la actuacién debe ser precedido por la creencia de actuar en el
mejor beneficio para la sociedad.

En Colombia no existe una consagracién expresa de la regla de la discrecio-
nalidad de los administradores. Sin embargo, en mi opinién, el deber de dili-
gencia, en cualquier ordenamiento juridico, impone la obligacién en cabeza de
los administradores de hacer todo lo conducente y necesario para el desarrollo
del fin social de la empresa, para lo cual se debe garantizar cierto margen de
discrecionalidad en la toma de decisiones por ser los Ginicos sujetos, al interior
de la sociedad, que cuentan con los conocimientos técnicos y especializados
que imponen las actividades sometidas a su determinacién. Esta autonomia
del administrador no es absoluta ya que se encuentra limitado no sélo por lo
descrito en el objeto social, en los estatutos y por las instrucciones recibidas
de los 6rganos sociales, sino por el juicio prudente y razonable que debe guiar al
administrador suméndole todos los criterios anteriormente establecidos para
llegar a una decisién correctamente informada*?.

39 Laaplicacién de la regla se hizo notable a mediados de los 80 en virtud de una serie de
casos como lo fue, Smith v. Van gokom conocido como trans union supuso el punto de partida
para la aplicabilidad de los criterios de la BJR. (business judgement rule). En: TREVJANO, Cristina
Guerrero. La Business Judgement Rule en los procesos de MaA. Documentos de trabajo del Depar-
tamento de Derecho Mercantil, 2010, n.° 32, p. 1. Madrid: Universidad Complutense.

40 Reyes, responsabilidad, op. cit., pp. 208-239.

41 Laguado, Dario. La responsabilidad de los administradores. Vniversitas, 2004, vol. 53, n.° 108, pp.
271-273.

42 Ultimamente, la Superintendencia de Sociedades ha aplicado la regla de la discreciona-
lidad de los administradores en determinados casos concretos. Sentencia 2014-800- 052,
Superintendencia de Sociedades. Partes: Maria del pilar Luque de Shaefer VS Luque torres
Ltda; sentencia 2013-801-82. Partes: Aldemar Tarazona Monter, Lizardo Amaya, Rodolfo
Rivera Vs Alexander leén; sentencia 2013-801-022. Partes: Colombiana de Envases Indus-
triales (Colvinsa) S.A. VS Adelaida Lizarazo, Arturo Lizarazo y otros.
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2. Velar por el estricto cumplimiento de las obligaciones legales estatutarias:
Consagra una doble manifestacién. Por un lado, el de vigilar que la sociedad
cumpla con todas las normas legales y contractuales, y por el otro vigilar la
actuacién de sus compafieros y subalternos en la administracién.

3. Velar porque se permita la adecuada realizacién encomendada al revisor
fiscal: Los administradores estdn en la obligacién de suministrarle al revisor
fiscal toda la informacién contable, financiera y administrativa que consideren
adecuada e indispensable para el desarrollo de sus funciones.

4. El deber de guardar la reserva industrial y comercial de la sociedad: “La
reserva industrial y comercial de la sociedad estd integrada por todo tipo de conocimientos que
por su valor competitivo es sustraido por voluntad del empresario del dmbito de lo piiblico y
guardado en secreto con especial sigilo y cuidado. El administrador debe abstenerse de revelar
este tipo de conocimientos, asi como realizar todas las conductas tendientes a impedir que esto
suceda. La infraccion a este deber puede generar consecuencias en el dmbito penal, laboral y
del derecho de la competencia (...)"".

1.3 Deber de lealtad de los administradores: De manera general, el deber de
lealtad se manifiesta en dos elementos: (i) la obligacién del administrador de
desempefiar todas sus funciones con lealtad, rectitud y honestidad, y (ii) la
obligacién de defender el interés social, entendido como el interés comin de
la sociedad y no el de cada uno de sus asociados; méas especificamente, es la
prestacién radicada en cabeza del administrador societario de anteponer en
cualquier situacién el interés social de la compafifa sobre aquellos intereses pro-
pios o de terceros. Por tal razén, el concepto de deber de lealtad se construye
sobre los supuestos de conflicto de interés ya que, precisamente, la finalidad
de este deber se materializa, primero en la obligacién del administrador como
mandatario de la sociedad de evitar situaciones conflictuales y en segundo
lugar, ya incurso en un conflicto de interés, la obligacién de abstenerse de
lograr un provecho propio o ajeno en virtud del mismo.

Asf mismo, la norma trae tres deberes especificos que se ajustan perfecta-
mente a la finalidad que persigue el deber de lealtad como un deber general
del administrador.

1. Dar un trato equitativo a todos los socios y respetar el ejercicio del de-
recho de inspeccién de todos ellos.

2. Abstenerse de utilizar indebidamente informacién privilegiada.

3. Abstenerse de participar en actos que impliquen competencia con la
sociedad

4. Abstenerse ejecutar actos que impliquen situaciones de conflicto de interés.

43 Laguado, op. cit., p. 251.
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Como quiera que el propésito particular de este documento estd centrado
en la forma de corregir los conflictos de interés, los tres tGltimos se desarro-
llardn mas adelante.

2. EL DEBER DE LEALTAD** COMO PRESUPUESTO DEL CONFLICTO DE INTERES

El deber de lealtad es un sub-principio del deber, 0 mejor, del principio general
de buena fe ya que el administrador debe orientar su conducta hacia aque-
llo que resulte méas favorable para la sociedad que administra. Igualmente, la
aplicacién del deber de lealtad se manifiesta primordialmente a través de dos
prestaciones a cargo del administrador. En primer lugar, prestaciones de no
hacer, consistentes en prohibiciones o deberes de conducta cuya finalidad es
prevenir situaciones de conflicto de interés*. Algunas de esas prohibiciones
estdn explicitamente consagradas en la ley, y desarrolladas en la doctrina,
pero otras por el contrario, son producto de una labor de interpretacién por
parte del juez. En segundo lugar, una prestacién de hacer que se le impone al
administrador inmerso en un de conflicto de interés de informar y revelar tal
situacién al érgano maximo social.

Asi mismo, el contenido del deber de lealtad es de orden publico y su re-
gulacién es de cardcter imperativo de manera que las disposiciones estatuta-
rias o contractuales que puedan ser contrarias a su contenido o limitativas de
responsabilidad se entenderdn por no escritas**. Del mismo modo, las prohi-
biciones no son absolutas, puesto que pueden ser desconocidas y aprobadas
por la misma sociedad a través de la figura de la convalidacién o ratificacién (punto
que se desarrollard més adelante).

De otro lado, el deber de lealtad, ademds de su naturaleza preventiva goza de
una naturaleza restitutoria del interés social de la compafifa, estd se manifiesta
en situaciones en las cuales ya existe un conflicto de interés, pero no obstante,
se le da la posibilidad al administrador de subsanar el conflicto tramitdndolo
conforme a los pardmetros legales. En este orden de ideas, la infraccién al deber
de lealtad solo se da en aquellos casos en donde se prescinde de su naturaleza
preventiva y restitutoria. En el primer caso, cuando el administrador no lo evita
pudiendo hacerlo, o lo busca a pesar de la prohibicién, en ambos casos estarfa
incurriendo en un desconocimiento de este deber especifico. En el segundo

44 "Mientras que los deberes de diligencia suponen los mecanismos de reaccion del ordenamiento juridico frente
a las conductas imprudentes o culposas del gestor, los deberes de lealtad se dirigen a tutelar los intereses del
principal en las situaciones de conflicto de interés, en tanto en cuanto existe un riesgo de daiiar el interés
ajeno en las relaciones gestoras”. En: Alonso, Carmen. El conflicto de interés de los administradores en
las sociedades cotizadas. Madrid: Universidad Pontificia Comillas ICAI-ICADE, 2014. p. 8.

45 Por ejemplo, abstenerse de utilizar indebidamente informacién privilegiada.

46 Ménendez, op. cit., p. 12.2.2.
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caso, cuando el administrador que se encuentra en la situacién de conflicto
incumple el deber de informar al principal la posicién de conflicto de interés.

Finalmente, cabe resaltar que es posible que en una misma situacién factica
se infrinjan simultdneamente todos o varios de los deberes de administracién,
en cuyo caso el mandatario debera respetar el procedimiento legal establecido
para cada deber vulnerado*”. Del mismo modo, en otros supuestos, dada la
complejidad o el volumen de las tareas empresariales obligan a que estas sean
realizadas por diferentes administradores, es decir, que se delegue una misma
gestién a varios managers o directores para que la desarrollen conjuntamente.
Puede suceder que uno o varios delegados infrinjan el deber de lealtad y por
consiguiente incurran en conflicto de interés, en este evento, el deber de in-
formacién se predica tanto para los administradores en situacién de conflicto
como de aquellos que conocieron o debieron conocerlo, so pena de indemnizar
los perjuicios que le causen a la sociedad o a terceros.

2.1 Delimitacién al concepto de conflicto de interés

El presupuesto de aplicacién del deber de lealtad se vuelve efectivo a través de
las situaciones de conflicto de interés, puesto que es alli en donde se analiza
si el administrador se comporta como un fiel representante que obra con buena
fe y en el mejor interés de la sociedad. Actualmente, no existe una definicién
legal del conflicto de interés, lo que ha llevado a desarrollar una construccién
doctrinaria del mismo*®. Para efectos de este documento tomamos la siguiente
definicién doctrinal:

“El conflicto de interés es aquella situacién juridicamente relevante de concurrencia
o relacién de intereses opuestos entre el gestor y el principal, que se concreta en
un acto o negocio, objetivamente contemplado, que por su naturaleza y finalidad
resulta idéneo para poner en riesgo los intereses del principal*

Siguiendo esta acepcidn, se derivan tres elementos esenciales®® presentes en
toda relacion de agencia o de gestién y necesarios para la configuracién de

n

un eventual conflicto de interés: (i) “La existencia de una simultancidad de intereses.”

47  Sentencia de la Superintendencia de Sociedades 2014-801-084. Partes: Morocota Gold
S.A.S VS Wheimar Rincén y Luz Martinez, en este fallo se analizan las violaciones al deber
de lealtad y de diligencia.

48  Cir. Ext, 2008, op. cit., “existe conflicto de interés cuando no es posible la satisfaccién simultdnea de dos
intereses, a saber: el radicado en cabeza del administrador y el de la sociedad bien porque el interés sea de aqul
o de un tercero”. "Fsta definicion no es la adecuada ya que si se puede satisfacer dos intereses simultdneos, y
al afirmar lo contrario se eliminaria la posibilidad de que el maximo drgano social otorgue la autorizacién
al administrador de intervenir en la situacion bajo conflicto de interés”. En: Cérdoba, op. cit. p. 616.

49 Ribas, tesis doctoral, op. cit., pp. 378-380.

50 Ribas, deberes de los administradores, op. cit., pp. 94-95.
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el interés particular o ajeno en el acto o negocio y el interés social; (ii) “La
contraposicion entre los mismos;" (iii) “La existencia de un riesgo potencial de lesion de los
intereses de la sociedad”.

De estos elementos, se pueden derivar los siguientes tipos de conflicto de
interés:

1. El administrador puede tener un interés directo o indirecto en el acto
o negocio: En el primer supuesto, el mandatario toma interés en su nombre
para obtener un beneficio propio, mientras que en el segundo, la conducta del
administrador tiene como finalidad la defensa de un interés de un tercero con
quien tiene una estrecha relacién de caracter familiar, econémica, funcional
o societaria. De esta caracteristica se desprende la siguiente.

2. El conflicto de interés puede ser directo o indirecto: es directo, cuando el
administrador realiza la conducta por cuenta y a nombre propio, de tal maneta
que manifiesta su voluntad explicitamente, y por consiguiente su interés perso-
nal en el acto o negocio en cuestién’’. Por el contrario, el conflicto indirecto®:

“nace cuando en un mismo plano se superpone una doble relacién, cuya conexién se
produce con la presencia de un tercero llamado persona vinculada, quien establece
una relacién juridica con la sociedad, mientras que, a la par, mantiene otra con
el administrador. El elemento que permite determinar la posicién interesada del

administrador deriva del vinculo que media entre el administrador y el tercero”*.

3. El conflicto de interés puede ser permanente u ocasional dependiendo
si la conducta del administrador es continuada o permanente en el tiempo,
por ejemplo los actos de competencia; o si por el contrario que la conducta
sea de corta duracién, por ejemplo la apropiacién de los activos sociales de
la sociedad™.

La existencia de estos elementos configura un conflicto de interés, lo que
no significa que se haya presentado un dafio concreto a la sociedad, sino la
creacién de un riesgo que puede degenerar o no en un dafio efectivo al interés
social, asunto que serfa relevante en un eventual juicio de responsabilidad del
administrador. Del mismo modo, existen elementos eventuales que pueden
acompafiar o no a los elementos esenciales, consistentes en "“la lesién patrimonial

51 Ribas, op. cit,, p. 96.

52 Sentencia de la Superintendencia de sociedades 2015-800-216, partes: Industrias de Refri-
geracién Hiver S.A.S VS Jorge Echeverri y Alfonso Antofianzas. Y Sentencia 2014-801-099,
partes: Luz Mancilla y Alfonso Bolivar vs Handler S.A.S.

53 Ribas, deberes de los administradores, op. cit., p. 96.

54 ElDerecho espafiol consagra todas estas tipologias y prevé consecuencias diferentes para
cada una de ellas. Por el contrario, el Derecho colombiano no distingue entre una u otra
modalidad y lo trata de manera uniforme. Para mds informacién: Revista de la Superin-
tendencia de sociedades, juntas directivas. Edicién n.° 10 abril-mayo 2015.
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y la intencionalidad del gestor -negligencia o dolo del gestor”*, los cuales si bien no son
relevantes para determinar la existencia de un conflicto de interés, si lo serdn
para predicar la responsabilidad del administrador frente a la sociedad.

2.2. Modalidades tipicas de conflicto de interés

Este punto es producto del desarrollo normativo que ha hecho la doctrina y
la jurisprudencia de aquellas conductas comunes y propias de las relaciones
de mandato, en las que se puede presentar un conflicto de interés. Su identi-
ficacién sirve como herramienta informativa de caricter preventivo dirigida
al administrador para que en caso de duda sobre si esta frente a una situacién
conflictiva o no, identifique los elementos esenciales caracteristicos de todo
conflicto de interés, y en caso de un resultado o verificacién positiva, abste-
nerse de ejecutarlas.

En razén de la limitacién de espacio, se desarrollan tres conductas especificas:

2.2.1 Operaciones contractuales con la sociedad: en este evento, se pueden
presentar una de dos situaciones: (i) la auto contratacién: el administrador
directamente celebra contratos con la sociedad que administra, es decir, el
mandatario simultdineamente representa su interés personal en el acto o ne-
gocio, y el interés de la sociedad®®; (ii) el administrador por interpuesta per-
sona celebra contratos con la sociedad que administra, actuando aquella en
representacién del administrador. Siendo asi, para que en dichos eventos un
contrato esté incurso en conflicto de interés se necesita la concurrencia de los
elementos esenciales con los siguientes matices:

1. La simultancidad de intereses: el interés tanto del administrador y de la socie-
dad en participar del negocio y obtener el provecho econémico. Ademaés, el
negocio ejecutado por el administrador debe estar previsto en el desarrollo
del objeto social de la compaiifa.

2. La contraposicion de intereses: Que el administrador reporté un beneficio para
si o para otro por la participacién en el negocio, lo que conlleve a un posible
sacrificio de los resultados econémicos que eventualmente podria obtener la
sociedad.

3. La existencia del riesgo potencial: se traduce en que las condiciones contrac-
tuales deben ser injustas (unfair) o inequitativas para la sociedad®’.

55 Ribas, deberes de los administradores, op. cit., pp. 94-95.

56 Sentencia de la Superintendencia de Sociedades 2013- 801- 007. Partes: Estructuras Me-
télicas S.A VS Praxedis Correa, Santiago Correa y Gloria Gallo.

57  "“Esta injusticia de la operacién comercial puede revelarse de dos maneras, ya sea mediante una comparacion
meramente ideal de la transaccién con otra hipotética que se efectiia en un mercado eficiente y competitivo que
se da cuando no existen datos objetivos sobre una determinada clase de contratos, o bien, Compamndo que el
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2.2.2 Actos de competencia con la sociedad que administran: prohibicién
que se encuentra consagrada en el n.° 7 del articulo 23: “abstenerse de participar
por si o por interpuesta persona en interés personal o de terceros, en actividades que impliguen
competencia con la sociedad”.

El conflicto de interés derivado de los actos de competencia se refiere a
eventos en que "¢l administrador desarrolle actividades econdmicas iguales, andlogas o
complementarias a las previstas en el objeto social de la sociedad"*®. Esta situacién presu-
pone la existencia de un conflicto de interés®®, pues en un escenario de com-
petencia econémica la ganancia de uno necesariamente implica la pérdida de
otro, haciendo imposible que una misma persona pueda tomar una decisién
que no ponga en riesgo el interés de la sociedad.

La configuracién de los elementos esenciales caracteristicos de los actos
de competencia se presentan de la siguiente forma:

1. La simultaneidad de intereses: el interés del administrador como competidor
de la sociedad, y el de la sociedad que representa.

2. La contraposicién de intereses: Como administrador, existe un interés en obte-
ner el mdximo beneficio posible para la sociedad en desarrollo de su actividad
econdmica, a la par que como agente de mercado en competencia directa tiene
la misma pretensién.

3. El riesgo de lesion a los intereses de la sociedad: 1a existencia del riesgo se presenta
en aquellas situaciones en que el administrador concurre en el mercado en la
busqueda de la misma clientela por la que se interesa la sociedad.

“La conducta que pretende sustraer la clientela de la sociedad pone en riesgo los intereses sociales y es
un acto interesado en la medida que el esfuerzo competitivo se realiza en beneficio del administrador,
deforma que hace para él (0 para un tercero) lo que se ha obligado a promover para su principal”ﬁo.

2.2.3 Utilizacién indebida de informacién privilegiada: Es el equivalente al
deber de reserva o de confidencialidad en el derecho Espafiol. La acepcién

resultado de este negocio es menos ventajoso que el obtenido en un contrato que se babria acordado con una
persona racional y no afectada por un conflicto de interés. En este evento si existen datos objetivos de precios
de transferencia efectuados en un mercado competitivo en el momento temporal de la celebracién del negocio
impugnado” En: Pdez, Manuel Antonio Bernet. El Deber de Lealtad de los Directores y los Contratos

en Conflicto de Interés. Revista Chilena de Derecho Privado, 2007, n.° 8, p.113.

58 A los efectos, resulta ilustrativa la norma que en el derecho espafiol sefala el mismo
conflicto. Ley de sociedades de capital Espafiola articulo 230: "prohibicién de competencia: los
administradores no podrdn dedicarse, por cuenta propia o ajena, al mismo, andlogo, complementario género
de actividad que constituya el objeto social, salvo autorizacién expresa de la sociedad, mediante acuerdo de
la junta general..."

59 eln.°7 delaley 222/95 toma el conflicto de interés como una situacién diversa al acto
de competencia.

60 Ribas, op. cit. p. 114.
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“privilegiada” hace referencia al cardcter reservado y confidencial de la infor-
macién, puesto que existe un ntimero reducido de sujetos que tienen acceso
a ella en razén de su posicién o cargo. Ademds, la informacién tiene que ser
relevante, es decir, que su conocimiento pueda influir en el destino de los ac-
tivos de la sociedad y, que no haya sido divulgada en el mercado.

“(...) Estd modalidad no se refiere a toda la informacién a la que tienen acceso
los administradores de la compafifa sino a un conjunto de datos que sirve de ma-
teria prima para tomar decisiones razonables, que tiene caricter societario, que
es confidencial y que conlleva un interés digno de tutela juridica por mantenerla

enreserva (...)"".

Esto conlleva a afirmar que est4 obligacién no es absoluta, puesto que si la
aplicacién de la informacién destinada a fines particulares resulta inofensiva
para la sociedad, el administrador eventualmente podria utilizarla salvo que
exista pacto contrario entre las partes.

También, para que el comportamiento del administrador sea considerado
bajo conflicto de interés se requiere la concurrencia de los elementos esen-
ciales, esto es:

1. La concurrencia de dos intereses: el interés del mandatario en usar la informa-
cién conocida gracias al desempefio de sus funciones para fines privados, y el
interés de la sociedad que se manifiesta a través de la utilizacién de la mima
para el cumplimiento del fin social de la compafifa.

2. La contraposicién de los intereses: el uso interesado por parte del administrador
supone un detrimento a los intereses sociales de la sociedad.

3. La existencia de un riesgo potencial de lesion: se da en el momento en que el
administrador utiliza la informacién para beneficio propio o de un tercero
respecto del cual existe una vinculacién. Se puede presentar de muchas ma-
neras, como por ejemplo el uso para fines competitivos o para obtener opor-
tunidades negdciales.

2.3 Implicaciones de actuar en conflicto de interés

La responsabilidad de los administradores societarios es un tema de cadente
importancia, a tal punto que se ha buscado corregir a través de mdltiples re-
gimenes sancionatorios o de responsabilidad diferentes.

Este punto busca determinar cuéles son las consecuencias de que un admi-
nistrador, con independencia de que sea consciente de que se encuentra o no
en una situacién de conflicto, ejecute el acto. Por lo tanto, estamos haciendo

61 Cérdoba, op. cit., p. 616.
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referencia a la responsabilidad que le es imputable al administrador, desde
el punto de vista penal, administrativo y civil, haciendo hincapié en los dos
ultimos regimenes.

2.3.1 Responsabilidad penal: Se predica en aquellos eventos en donde la
conducta desplegada por el administrador se ajusta a un comportamiento
tipico, antijuridico y culpable. Dentro de los tipos penales que puedan estar
relacionados con la administracién societaria estan los siguientes: (i) abuso de
confianza (articulo 249); (ii) indebida utilizacién de informacién privilegiada
(articulo 258); (iii) hurto (articulo 239); (iv) estafa (articulo 246); (v) enrique-
cimiento ilicito (articulo 412); (vi) y los delitos contra el orden econémico y
social (titulo X CP).

2.3.2 Responsabilidad administrativa: tiene su fundamento en el articulo 85 n.°
4 delaley 222/95 mediante la cual se consagra que ante el incumplimiento de
los deberes legales y estatutarios, los administradores pueden ser investigados
y removidos de sus cargos por parte de la Superintendencia de Sociedades.
Ademis, los administradores podran quedar inhabilitados para ejercer el co-
mercio. Més que una sancién administrativa es una sancién disciplinaria.

2.3.3 Responsabilidad civil: Su fundamento legal se encuentra en el articulo
200 del Cédigo de Comercio, modificado por el articulo 24 de la Ley 222/95.
No obstante ser un régimen especial de responsabilidad aplicada Gnica y ex-
clusivamente a los administradores de una sociedad mercantil, para poder so-
meterlos al deber resarcitorio de indemnizacién de los perjuicios causados ya
sea a la sociedad, a los socios o a terceros, es indispensable la concurrencia de
los elementos previstos en la teorfa general de la responsabilidad civil, esto es,
la existencia de un acto antijuridico®®, el dafio, y la relacién de causalidad entre
ambas. Bastard entonces la prueba de estos elementos para que se imponga la
responsabilidad solidaria a aquellos que hayan contribuido a la causacién del
perjuicio ya sea por su acciéon®® u omisiéon®*.

En este sentido, el anélisis de los elementos de la responsabilidad civil en el
marco de las actuaciones del administrador se manifiesta a través de la con-
ducta antijuridica, la que normalmente supondré la infraccién de los deberes
y obligaciones legales o estatutarias; del dafio emergente, consistente en una

62  Se logra acreditar a través de la prueba del incumplimiento de los deberes inherentes al
cargo de administrador.

63 Cuando el administrador ejecuta una conducta contraria a sus intereses, por ejemplo,
utilizacién indebida de los activos sociales de la sociedad.

64 Cuando el administrador se abstiene de realizar una conducta primordial para la salva-
guarda de los intereses societarios, por ejemplo, omite rendir cuentas.
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afectacién patrimonial efectiva; el lucro cesante, traducido en la en la pérdida
de un beneficio fundadamente esperado, y adicionalmente la relacién causal
entre el dafio y el incumplimiento de los deberes®. En este mismo sentido, le
corresponde a la sociedad como demandante probar la existencia de los tres
elementos constitutivos de la responsabilidad civil del administrador.

La norma en comento, incluye una presuncién de culpa a favor de la so-
ciedad, cuyo efecto es la inversién de la carga de la prueba de modo que el
administrador deberd probar que su conducta fue diligente y por consiguiente
que estuvo exenta de culpa. Ademads, establece la prohibicién de la condo-
nacién del dolo futuro y todas las cldusulas limitativas de responsabilidad se
entenderdn por no escritas.

De otra parte, como la norma no distinguié entre el cardcter contractual
o extracontractual de la responsabilidad, se vio en la necesidad de diferenciar
entre la accién individual de responsabilidad como una accién personal y de
naturaleza extracontractual, con la accién social de responsabilidad de ca-
racter colectiva y eminentemente contractual. En la primera, la legitimacién
por activa se encuentra en cabeza de los socios o terceros que hayan sufrido
perjuicios por las actuaciones del administrador, y en la segunda la legitima-
da es directamente la sociedad. Adem4s, estamos en presencia de un régimen
unitario de responsabilidad porque laley 222 de 1995 no establece diferencia
alguna en funcién de los deberes objeto de infraccién.

En este orden de ideas, la respuesta juridica que trae el ordenamiento
frente a los conflictos de interés se manifiesta a través de las medidas a priori
(consecuencias frente al administrador) y a posteriori (consecuencias frente al
acto). Las primeras:

“(...) se basan en evitar que los conflicto de interés se puedan materializar en un
dafio para la sociedad y por ello se basan en controles preventivos o autorizaciones
cuya obtencién es necesaria con caracter previo a cualquier actuacién en situacio-
nes de conflicto (...)"®.

Su inobservancia genera el acaecimiento de los regimenes de responsabilidad
anteriormente descritos. Por el contrario, las medidas a posteriori, operan ex
post, y se refieren: “(...) a las posibles acciones judiciales contra los actos y
acuerdos adoptados por los administradores afectados por los conflictos de
intereses (...)"%.

65 Paramas informacién: Sanchez-Calero, juan. La reforma de los deberes de los administradores y su
responsabilidad. En: Estudios sobre el futuro Cédigo Mercantil: libro homenaje al profesor
[llescas Ortiz. Universidad Carlos IlI de Madrid, 2015. pp. 894-917.

66 Revista de la Superintendencia de sociedades, juntas directivas. Edicién n.° 10 abril-mayo
2015. p. 13.

67 Ibid, p. 13.
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En éstas, el objeto no es la persona o la esfera patrimonial del administra-
dor, sino el acto viciado de deslealtad, y es lo relativo a la nulidad del acto
celebrado bajo un conflicto de interés. Cabe anotar, que la nulidad se produce
por la violacién de un precepto legal, que en este caso, seria el n.° 7 del art. 23
de la Ley 222/95 por ser una norma imperativa, y serd competencia del juez
determinar en cada caso en concreto si la conducta del administrador es desleal
o no, y cudl serd su correspondiente sancién. Asi mismo, la sola vulneracién
del interés social bajo cualquier modalidad de conflicto de interés genera la
declaratoria de nulidad del acto.

Es importante resaltar, que las consecuencias de todo el régimen de res-
ponsabilidad generan un mayor nivel de prevencién para la realizacién de
las conductas desleales e ilicitas, ya que cargar con la responsabilidad y sus
correspondientes sanciones en términos econémicos es mas costoso que los
eventuales beneficios que obtuvieren los sujetos con el desarrollo de las con-
ductas objeto de sancién.

1. LOS MECANISMOS DE CORRECCION
DE LOS CONFLICTO DE INTERES

Paso a continuacién a revisar los mecanismos que permiten corregir las si-
tuaciones de conflicto, como quiera que se parte de la base que no es posible
eliminarlas completamente. En ese sentido, encontramos que todo mecanismo
de correccién aplica la regla disclose and abstain®, 1a cual tiene su fundamento
en la obligacién de transparencia y abstencion que debe seguir todo administra-
dor societario, segtn la cual el mandatario, una vez tenga conocimiento de
la situacién conflictiva en la que se encuentra e inclusive aun cuando tenga
duda de la misma, deber4 abstenerse de ejecutarla e inmediatamente comu-
nicarsela al érgano social competente con el propésito de obtener la debida
autorizacién de la misma. En el evento en que el director incumpla esta obli-
gacién incurrird en responsabilidad y serdn aplicables todas las reglas vistas
en el acépite precedente.

El contenido de los mecanismos de correccién se despliega en cuatro fases
distintas: (i) la revelacién de la situacién bajo conflicto de interés; (iii) la au-
torizacién; (iv) la ejecucién de las conductas conflictuales; (v) la ratificacién
cuando no se ha observado ninguna de las fases anteriores:

1. Revelacién o deber de informacién sobre situaciones de conflicto: El
deber de lealtad ademé&s de contar con un contenido negativo o prohibitivo
(deber de abstencién) presenta un contenido positivo relativo a las exigencias

68 Para mas informacién: Falasca, Fernando Gabriel. Andlisis comparativo del sistema probatorio en
materia de “insider trading” en Argentina y en USA. (s.f).
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de informar (deber de informacién) sobre la posicién de conflicto de interés®’.
El deber de informacién es la notificacién o comunicacién que el administra-
dor en conflicto le hace al 6rgano social correspondiente tal como lo dice el
inciso final del articulo 23 de la Ley 222, incluyendo el asunto en el orden del
dfa de la convocatoria correspondiente.

Este deber de informacién es una herramienta ttil para poder prevenir
comportamientos desleales”. As{ mismo, supone la satisfaccién por parte del
administrador de su deber de lealtad”".

Por otro lado, la informacién debe ser relevante, completa y verdadera,
deberd notificar de todos los hechos importantes de la transaccién a fin de
evitar influir negativamente sobre la decisién de si autorizan o no la operacién
para lo cual el administrador tendré en cuenta los intereses de la sociedad”.
Ademis, debe ser oportuna. La informacién oportuna hace referencia al mo-
mento en que debe producirse la notificacién, debiendo tener lugar cuando el
administrador tenga conocimiento de la existencia de la situacién de conflicto.

“(...) El interesado debe informar anticipada y tempestivamente y, en cualquier
caso, en un momento anterior al de la ejecucién de la conducta interesada. La
comunicacién extemporanea resulta por si misma una prueba de la infraccién del
deber, aunque no prejuzga la decisién final del principal, que puede ratificar la
conducta del gestor o tomar las medidas que correspondan para evaluar nuevos

riesgos y evitar dafios a la sociedad (...)"”3.

2. Proceso de autorizacién: la aprobacién de la situacién conflictiva tiene
como efecto principal la extincién de responsabilidad de los administradores,
lo que supone la imposibilidad por parte de la sociedad de ejercer la accién
social de responsabilidad en contra de los directores que llevaron a cabo la
gestién autorizada.

La fase de autorizacién cumple una doble funcién. Por una parte, es bene-
ficiosa para la sociedad al establecer herramientas preventivas de aprobacién
de las conductas desleales del administrador e impedir que la realizacién de las
mismas lesionen sus intereses, y por otra parte, permite a la sociedad, previa a
la notificacién de una informacién plena, autorizar la ejecucién de conductas

69 Ribas (tesis doctoral), op. cit., pp. 462-472.

70 Sénchez-Calero, op. cit., pp. 903-910.

71 Ademids del cumplimiento al deber de lealtad, ” (...) fomenta el ejercicio diligente de sus funciones
y las de los demds administradores, puesto que, en definitiva, la informacio’n dada por el administrador en
conflicto incentiva a que otros administradores puedan custodiar o defender el interés de la sociedad de una
manera eficaz”. Ibid., pp. 910-911.

72 Miguens, Héctor José. El deber de lealtad de los directores societarios en los Estados Unidos. Derecho
comercial y de las obligaciones: Revista de doctrina, jurisprudencia, legislacién y prdctica,
2010, n.° 243, pp. 109-140.

73 Ribas. Deberes de los administradores, op. cit. p. 104.
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que, a pesar de que interesen al administrador, tengan a su vez beneficio para
la sociedad"”*.

En este mismo sentido, para que se emita la autorizacién es necesario la
concurrencia de varias condiciones: (i) la autorizacién estard supeditada a que
el administrador haya informado de todos los hechos relevantes que rodean
la situacién de conflicto; (ii) si el administrador fuere socio se excluird su vo-
to, y en consecuencia, sus partes de interés, cuotas o acciones no podran ser
tomadas en cuenta para determinar el quérum, ni mucho menos la mayoria
decisoria”; (iii) no se exige una mayorfa especial, por lo tanto debe observarse
la regla general del articulo 68 de la ley 222 de 1995, es decir, la autorizacién
sera valida cuando sea producto de la mitad més uno de los votos de la asam-
blea de accionistas o junta de socios, segtn el caso; (vi) la autorizacién sélo
podré otorgarse cuando el acto no perjudique a los intereses de la sociedad,
lo cual se verificara si los beneficios que obtuviere la sociedad fueran notoria-
mente mayores que los costos que resultaren de la ejecucién de la conducta
bajo conflicto de interés. Ademds, el acto no puede ir en contravia de la ley,
el orden publico o los estatutos sociales, porque de lo contrario no se podria
ratificar u obtener la autorizacién.

Finalmente, “(...) las autorizaciones deben tener, por regla general, cardcter indivi-
dualizado, expreso y referirse a supuestos concretos. Ello con el fin de salvaguardar, en todo
momento, el interés social de la compadiia y asi prevenir la realizacién de otros comportamientos
conflictuales (... )"°.

3. La ejecucién de la conducta: una vez emitida el acta de autorizacién, el
administrador podra ejecutar la conducta dentro de los limites descritos en la
misma acta. Por el contrario, si el mdximo érgano social no imparte su autori-
zacién, el administrador debera abstenerse de ejecutar los actos generadores
de conflicto de interés, pudiendo ser removidos de su cargo y sometidos a la
accién social de responsabilidad en caso de desacato.

4. Ratificacion ex post de los conflictos: supone un evento de ejecucién
de una conducta interesada sin la previa autorizacién de la sociedad. En este
supuesto, el administrador no tramité oportunamente la situacién conflictiva
ante el 6rgano méximo social, sin embargo la sociedad puede sanear el con-
flicto a través de la figura de la ratificacién, en cuyo caso, el administrador
queda exento de cualquier medida de responsabilidad que la sociedad pueda
ejercer en su contra.

Consiguientemente, para que la ratificacién cumpla con los fines que le son
propios, es preciso que se verifiquen, al menos, las siguientes condiciones: (i)
al igual que en los demds supuestos de autorizacién, el administrador debera

74  Ribas. Deberes de los administradores, op. cit. p. 106.
75  Cir. Ext, 2008. op. cit, 3.9.3

76 Ribas. Deberes de los administradores, op. cit. p. 104-107.
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informar oportunamente de todos los hechos relevantes del negocio; (ii) el
administrador interesado deberd justificar la notificacién extemporénea de
las circunstancias que dieron lugar a la situacién conflictiva En este sentido,
“(...) deberd acreditarse que la pretension de ratificacion se bace en términos de una razona-
ble celeridad o de un retraso razonable a la hora de juzgar la buena fe del interesado (...)""";
(iii) la asamblea general de accionistas o junta de socios, segtn el caso, deber4
ratificar la conducta desleal expresamente”®.

De otra parte, la ratificacién convalida la situacién bajo conflicto de in-
terés, desapareciendo del todo éste, siempre y cuando no se haya inducido a
los socios o acciones por omisiones que de ser sabidas por los mismos hubiere
cambiado el sentido de la decisién.

IV. CONCLUSIONES
1. NECESIDAD DE UNA REFORMA LEGAL AL REGIMEN SOCIETARIO

Las infracciones continuas al deber de lealtad cada vez adquieren més prota-
gonismo en la esfera mercantil, lo que hace necesario implementar una politica
de severidad™ tendiente a eliminar, o mitigar considerablemente la ejecucién de
practicas desleales, las cuales se pueden resumir de manera general, en las des-
viaciones de los beneficios corporativos a la esfera privada de los insiders (v.gr.
los administradores) de una compafifa, razén por la cual, es menester reforzar
gran parte del contenido vigente de las normas sobre el deber de lealtad®.

En este acdpite y a modo de cierre, sefialaré, por una parte, los puntos que
considero son necesarios incorporar en la legislacién mercantil para dotar al
deber de lealtad de mayor prevencién y eficacia, lo cuales, en su mayorfa, fue-
ron disefiados en ordenamientos internacionales como el Espafiol en su ley de
sociedades de capital. Por otro lado, se hablar4 de las soluciones que hubiere
podido traer el proyecto de Ley 70/2015 a nuestra legislacién en materia de
conflicto de interés.

1.1 Soluciones al contenido del deber de lealtad

1.1.2 Necesidad de tipificacién de las principales conductas desleales: el
legislador colombiano contempla una cldusula general de conducta, al prever

77  Ribas. Deberes de los administradores, op. cit. p. 104-107

78  "(...) laratificacién tdcita no resultaria admisible, ni atin en el caso en que se estén aprovechando las ventajas
de la gestion (... ) Ribas. Deberes de los administradores, op. cit., pp. 73-154.

79  Paz Ares, José. La responsabilidad de los administradores como instrumento de gobierno corporativo. En:

InDret: Revista para el Analisis del Derecho, 2003, n.° 4, p. 162.
80 Paz Ares, Candido. Anatomia del deber de lealtad. Actualidad Juridica Urfa Menéndez, 2015,

n.° 39, p. 50.
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en el articulo 23 de la Ley 222/95: “los administradores deben obrar de buena fe, con
lealtad y con la diligencia de un buen hombre de negocios. Sus actuaciones se cumplirdn en
interés de la sociedad teniendo en cuenta los intereses de sus asociados”.

La norma es amplia, y en ella caben un sin ndmero de comportamientos que
pueden generar dudas e inseguridad al intérprete, al juez o al operador juridico
respecto de cudles son las conductas configuradoras de eventuales conflictos de
interés, puesto que no todo comportamiento inadecuado es generador de los
mismos, se necesita la concurrencia efectiva de determinados elementos. Por
tal razén, en virtud de su abstraccién y generalidad, es indispensable reforzar
la eficacia del deber de lealtad tipificando las principales obligaciones deri-
vadas de "la cldusula general de forma facilmente inteligible e internamente consistente”' y
asi, a posteriori, el juez societario e inclusive el mismo administrador, pueden
identificar con mayor facilidad si las conductas desplegadas por estos cumplen
con los requisitos para ser consideradas en conflicto de interés.

Con la tipificacién de las conductas no se pretende que se consagre una
lista taxativa de todos los comportamientos desleales sino que el orden juridico
sea dotado de una lista méds depurada de las situaciones que eventualmente
puedan generar un conflicto de interés. El solo hecho de que las normas de
comportamiento estén especificadas o concretadas genera®® : (i) seguridad
juridica; (ii) incrementa la verificacién de las conductas indebidas facilitando
el trabajo de todos los jueces. Adem4s, le otorga a los mismos un margen de
interpretacién con el objetivo de que puedan dictar una solucién mas especifica
que se adectie a las circunstancias de cada caso en concreto®; (iii) Actia como
una medida preventiva que permite orientar la conducta de los administrado-
res mediante el envio de mensajes de autoridad acerca de qué clase de valores
y comportamientos son apropiados; y (iv) “mejora la formulacion individual de las
distintas prohibiciones consagrando las que son verdaderamente reprochables”®*.

1.1.3 Ampliacién de los sujetos sometidos al deber de lealtad: es claro que el
deber de lealtad se aplica a todos aquellos administradores designados por la
asamblea general o junta de socios, durante todo el tiempo en el cual ejerzan
el cargo. La norma es integra en este sentido.

Sin embargo, surge la duda de si los administradores de hecho se encuen-
tran sujetos al deber de lealtad. Para responder a este cuestionamiento debe
tenerse en cuenta su nocién:

“(...) El concepto del administrador de hecho tiene una doble consideracién,
pues ha de tratarse de un sujeto que ejerce las funciones propias de la figura del

81 Ibid, p. 50.

82  Paz Arés, la responsabilidad, pp. 50-51.
83 Rodriguez, op. cit., p. 49.

84  Paz Arés, la responsabilidad, pp. 50-51.
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administrador sin que, por otra parte, el desempefio como tal obedezca a un nom-
g5

bramiento vigente y valido para dicho cometido(...)
Por lo tanto, el administrador de hecho si debe estar obligado al deber general
de lealtad en la medida en que desempefie funciones administrativas respecto
de las cuales tenga poder de disposicion sobre intereses ajenos .

Ademis de lo relativo a la observancia de los deberes, no sélo al de lealtad,
se extiende igual a: (i) “a las personas fisicas que representan a los administradores que
sean personas juridicas; (ii) a los altos ejecutivos de la sociedad aundgue no ostenten la condi-
cién de consejeros (... ); (iii) a los accionistas de control que tengan el rol de administrador™.

De otra parte, el riesgo que genera la falta de un pronunciamiento expreso
en los tipos societarios diferentes a la SAS respecto de la figura del administrador
de hecho genera inseguridad juridica en el trafico mercantil, ya que la figura
podria prestarse para burlar el régimen de deberes y los principios generales
del derecho —fraude a la ley y abuso del derecho-, y por consiguiente quedar
exentos de la responsabilidad propia de un administrador.

La propuesta esté dirigida a que el legislador consagre expresamente una
norma de la cual se derive, inequivocamente, el sometimiento del administrador
de hecho a los deberes que deben guiar la conducta de todo administrador,
para ello, es necesario que dentro del ordenamiento juridico interno se acepte
expresamente esta figura en todos los tipos societarios.

1.1.4 Necesidad de diversificar el régimen de responsabilidad de los admi-
nistradores: el régimen actual de la responsabilidad de los administradores
societarios es de caracter unitario, es decir que la infraccién de los deberes para
efectos de la responsabilidad se toma indistintamente, se aplican las mismas
sanciones y consecuencias, independiente de si el administrador ha infringido
el deber de lealtad o el de diligencia.

Cada uno de los deberes cuenta con un contenido especial y particular en
funcién de las finalidades propias que persiguen, esto es, la maximizacién de
las riquezas de la sociedad a través de una gestién adecuada (deber de diligen-
cia) y, la proteccién del interés social de la compafifa por encima del interés
del administrador inmerso en conflicto de interés ( deber de lealtad). Por tal
razon, el régimen unitario de responsabilidad deberia ser superado y propender
a una regulacién diversa de la responsabilidad.

85 Garcia-Cruces, op., cit. p. 7.

86  “(...) parece claro que la intervencién del administrador de becho no excluye la (responsabilidad) de los
de derecho. En efecto, si estos diltimos estdn obligados a actuar en todo caso con diligencia y lealtad, no les
resultard posible ampararse en la actuacion de quien no ba sido designado para excluir su responsabilidad
(...)" Dfaz Echegaray Op. cit., p. 189.

87 Informe Aldama. Informe de la comision especial para el fomento de la transparencia y seguridad en los
mercados y en las sociedades cotizadas. 2003. p. 25. 2.3. Disponible en: http://www.cnmv.es/
DocPortal/Publicaciones/CodigoGov/INFORMEFINAL.PDF

REVIST@ E-MERCATORIA, VOL. 16 N.° |, ENERO-JUNIO/2017, PP. 81-116


http://www.cnmv.es/DocPortal/Publicaciones/CodigoGov/INFORMEFINAL.PDF
http://www.cnmv.es/DocPortal/Publicaciones/CodigoGov/INFORMEFINAL.PDF

110 Maria de los Angeles Berrocal Mora

El profesor Paz-Ares propone que el criterio de responsabilidad ha de
configurarse de modo que “sea tan severo con las infracciones del deber de lealtad como
indulgente con las infracciones del deber de diligencia™*, lo cual se fundamenta en tres
razones fundamentales®.

1. El grado de alincamiento natural de los intereses de los administradores con los de la
sociedad es mayor en el deber de diligencia que en el de lealtad: El deber de lealtad excluye
totalmente cualquier alineacién natural de los intereses, puesto que el admi-
nistrador sélo puede obtener un provecho econémico por la ejecucién de un
comportamiento desleal. El incumplimiento a este deber solo genera mayor
beneficio al administrador, “pues es un juego meramente redistributivo (lo que pierde una
parte lo lleva la otra)”, en Gltimas es un juego de suma cero, por ello es que el man-
dante, para controlar el oportunismo del agente, incurre en costos econémicos
o de mandato para tratar de mitigar la divergencia entre ambos intereses. Por
el contrario, en el deber de diligencia si es posible una alienacién natural de
los intereses, ya que la negligencia del administrador produce una ganancia
menor a aquella que hubiere podido obtener en virtud de una actuacién dili-
gente. El juego es de suma positiva, y en esa medida ambas partes se benefician de
la prosperidad del negocio.

Por consiguiente, sostiene el profesor Paz-Ares, que donde:

“(...) el alineamiento es mayor, habrd menos probabilidad de incumplimiento
y, por ende, estaré justificada una politica de indulgencia, y viceversa, donde el
alineamiento es menor se incrementard una probabilidad de incumplimiento y

"

procederd a justificarse una politica de severidad (...)".

2. La capacidad de sustituir las reglas de la responsabilidad por otros mecanismos de go-
bierno: en este sentido, Paz-Ares sostiene que hay una relacién de sustitucién
entre las salvaguardias juridicas (reglas de responsabilidad) y las salvaguardias
de mercado (incentivos econémicos), y que por tanto, cuando el mercado pro-
vea gratuitamente otro tipo de salvaguardias, las partes tendrdn menor interés
en recurrir a las reglas de responsabilidad pues éstas generan inevitablemente
mayores costes. En consecuencia, cuando la sociedad disponga de otros me-
canismos de gobierno suficientemente eficaces para alinear los incentivos de
las partes, reducir los costes de agencia y constrefiir las conductas negligentes,
estard justificada una politica de indulgencia. En caso contrario, cuando las
fuerzas de mercado no provean unos mecanismos alternativos de disciplina,
resultard aconsejable una politica de severidad.

La capacidad de sustitucién de las reglas de responsabilidad solo aplica
para el deber de diligencia, y este hecho se da especialmente en las socieda-

88 Paz Ares. La responsabilidad, op. cit., pp. 6-10.
89 Ibid., pp. 6-10.
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des anénimas cotizadas, debido a que al captar o financiarse en los mercados,
los administradores pueden incurrir en costes reputacionales muy elevados®.

“(...) En el deber de lealtad no existen mecanismos sustitutivos para controlar la
gestién de los administradores ya que: (i) los actos desleales son dificiles de de-
tectar; (ii) las conductas oportunistas suelen producirse al final de las relaciones
de agencia; (iii) la propiedad de una parte de la sociedad por parte de los adminis-
tradores no mitiga este tipo de conductas, la evidencia empirica demuestra que a
mayor concentracién de la propiedad mayor deslealtad (...)"™".

3. El grado de incertidumbre juridica®® a que estdn sujetas sus decisiones: La politica
de indulgencia se justificard cuando exista un alto grado de incertidumbre
respecto a las consecuencias en la toma de decisiones (deber de diligencia), y
la de severidad ha de ser requerida cuando la incertidumbre sea nula, ya que
cuando hay un incumplimiento al deber de lealtad el riesgo de error para in-
currir en los comportamientos desleales es menor, hay una “escasa incertidumbre
respecto a la conducta de deslealtad” ** . Esta argumentacién es consecuencia de la
necesidad de tipificacién de las principales obligaciones desleales, puesto que
el administrador gozard de una mayor seguridad respecto a cuéles conductas
son reprochables o no y ademds, no podra valerse de la no consagracién de
las prohibiciones para justificar su actuacién indebida.

Asimismo, la deslealtad del administrador frente a la sociedad le puede ge-
nerar grandes perjuicios a esta, en muchos casos irreparables. Las mas grandes
conductas fraudulentas se han llevado a cabo por inobservancia del deber de
lealtad. De modo que, dado su complejidad y diferencias respecto al deber de
diligencia, merece gozar de un tratamiento sustancialmente diferente y mucho
mas severo, en cuanto a la responsabilidad se refiere, esto es, como ocurre en
el Derecho Espafiol, la de contar con una accién directa de responsabilidad
por deslealtad dotada de un procedimiento més flexible respecto a su ejercicio,
es decir, que los accionistas —mayoritarios o minoritarios- perjudicados por
conducta desleal puedan ejercerla directamente sin necesidad de someter la
decisién para el ejercicio de la misma en la asamblea o junta de socios.

2.LA FALLIDA PROPUESTA DE REFORMA DE LA SUPERINTENDENCIA
DE SOCIEDADES:SOLUCIONES Y ACIERTOS

El 12 de agosto de 2015 se radicé en la Camara de Representantes el proyecto
070 de reforma al régimen societario, impulsado por la Superintendencia de

90 Para mas informacién: Rodriguez, op. cit., pp. 39-42.

91 Serrano, op. cit., p. 9.

92 “la incertidumbre se produce cuando los administradores no pueden anticipar con sequridad cudles serdn las
consecuencias juridicas de sus decisiones (...)". Paz Ares. La responsabilidad, op. cit., p. 8.

93 Rodriguez, op. cit.,, p. 41.
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Sociedades, el cual pretendié modificar y actualizar algunos aspectos puntua-
les del régimen societario vigente. El proyecto, que fue retirado en el primer
semestre de este afio, a mi juicio presentaba dos aciertos en el 4mbito del tema
de los conflicto de interés que a mi juicio ameritan ser comentados.

2.1 Definicién del conflicto de interés: aunque el ordenamiento juridico
reconozca la existencia de supuestos de conflicto de interés, no cuenta con
una definicién legal que contemple todos sus elementos esenciales, lo que ha
llevado a construcciones doctrinales del mismo. Este vacio legislativo puede
ser bastante problemaético para los administradores sociales, pues no tienen
claridad acerca de las hipétesis que pueden dar lugar a un conflicto de inte-
rés**. Ademads, este vacio no s6lo hace méas ardua la labor de los jueces, sino
que genera incertidumbre para los empresarios, quienes deberdn emprender un
andlisis casuistico que no siempre es sencillo, para establecer si se encuentran
incursos en tal conflicto®.

La definicién que contenfa el articulo 19 del proyecto de ley era la siguiente:

“Conflicto de interés: habré conflicto de interés cuando:

1. El administrador o una persona a él vinculada participe en cualquier acto o ne-
gocio en que sea parte la sociedad en que ejerce sus funciones o sus subordinadas
2. El administrador o una persona a €l vinculada tenga un interés econdmico sustancial en cual-
quier acto o nedocio que sea parte la sociedad en que ejerce sus funciones o sus subordinadas”.

El proyecto definfa el interés econdmico sustancial®’, sin embargo, considero que
serfa mds practico dejar al arbitrio de los socios en la asamblea o junta de socios,
determinar mediante unanimidad que corresponde a un interés econémico sus-
tancial, ello porque la nocién del mismo puede variar de una sociedad a otra.

En este mismo sentido, el articulo 20, consagraba un listado taxativo de las
personas vinculadas al administrador, respecto de los cuales puede predicarse
que constituyen interpuesta persona, buscando de nuevo facilitarle al juez la
delimitacién de las situaciones conflictivas y la identificacién de los sujetos
en dichas situaciones.

2.2 Procedimiento de autorizacién del conflicto de interés: la norma vigen-
te s6lo establece tres condiciones necesarias para obtener la autorizacién:

94 Proyecto de Ley 070 de 2015. P. 39.

95 Ibid., p. 41.

96 Paragrafo primero articulo 19 del proyecto: “Se entenderd que existe un interés econdmico sustancial
cuando medien respecto de una determinada operacion, prerrogativas econémicamente apreciables que
puedan comprometer el criterio del administrador y su independencia para la toma de las
decisiones concernientes”.
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i) abstenerse de votar en caso de que fuere socio; ii) la asamblea debe tomar la
decisién de ratificacién mirando siempre lo que mds le convenga a su interés;
iii) la decisién debe corresponder con las mayorfas cualificadas determinadas
por la ley.

El proyecto pretendié consagrar un sistema con tres niveles de autorizacién
con requisitos y consecuencias frente a la responsabilidad diferentes:

Primer nivel: mayoria absoluta de los miembros de la asamblea que no
tengan interés en el negocio. En este caso, el negocio juridico es vélido y el
administrador queda exento de cualquier responsabilidad.

Segundo nivel: el negocio se aprueba con mayoria absoluta, sin embargo
algunos de esos votos provienen de asociados interesadas en la transaccién,
en cuyo caso, el negocio se reputa valido pero el administrador no se exonera
de responsabilidad en caso de que el negocio le cause perjuicios a la sociedad.

Tercer nivel: no se observa ninguno de los tramites precedentes. En este
evento, el negocio adolece de nulidad absoluta y la responsabilidad del admi-
nistrador incurso en conflicto de interés.

En mi opinién, era necesaria la propuesta de reforma ya que se intenté con-
sagrar una regla procedimental més expresa y rigurosa de autorizacién de los
conflictos de intereses entre administrador y sociedad en comparacién con la
normativa vigente, lo cual resulta un acierto ya que armoniza con el principio
proteccionista de la sociedad en la relacién de gestién y frente a la posicién
de insider en la que se encuentra el administrador. Es un enfoque preventivo
que permite valorar de una manera més objetiva el interés de la conducta del
mandatario.

Sin embargo, el proyecto no corregia la deficiencia del régimen actual. La
normativa vigente dice que se deben descontar los votos del administrador
cuando este sea socio (debe ser simultdneamente socio y administrador), pero
la norma pareciera que admitiera la posibilidad de que cuando el administra-
dor es un tercero, ya sea persona natural o persona juridica no se debe excluir
el socio. El proyecto guardaba silencio ante esta situacién, con lo que perdia
la oportunidad de traer claridad sobre el tema, lo que se espera se haga en un
futuro proyecto de ley.
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