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RESUMEN

El presente trabajo de grado tiene por objetivo determinar si es necesario reformar o no el
régimen juridico de los administradores de sociedades en Colombia a la luz del régimen de
administradores sociales del Estado de Delaware. Esta reforma consistiria especificamente en
incorporar la regla de la discrecionalidad al régimen de responsabilidad de los administradores
en Colombia, regla en virtud de la cual los jueces deben abstenerse de examinar la gestion social
de los administradores a menos que adviertan alguna irregularidad en su actuacion como por
ejemplo el haber incurrido en un conflicto de interés que resulte nocivo para la compafiia o haber
transgredido los deberes fiduciarios que rigen su conducta. Este respeto por parte de los jueces
pretende que los administradores tengan suficiente discrecién para asumir riesgos en materia
empresarial —por eso la regla se llama asi— sin que su gestion sea juzgada exclusivamente a partir
de los resultados negativos de sus decisiones. Al culminar esta investigacion y especialmente al
cabo del analisis jurisprudencial colombiano, fue posible concluir que no es necesario reformar
el régimen juridico de los administradores de sociedades en Colombia —a la luz del régimen
correspondiente en el derecho societario del Estado de Delaware— en la medida en que la regla de
discrecionalidad ya ha sido invocada tacita o expresamente en algunos pronunciamientos de la
Delegatura para los Procedimientos Mercantiles de la Superintendencia de Sociedades en

ejercicio de sus funciones jurisdiccionales.
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ABSTRACT

The objective of this investigation is to determine whether it is necessary or not to reform the
corporate directors’ regime in Colombia in light of the corporate directors’ regime of the State of
Delaware. This reform would specifically consist in the incorporation of the business judgment
rule in the Colombian liability regime of corporate directors, a rule in virtue of which judges
must abstain themselves from examining corporate management unless they become aware of
any irregularity, such as having incurred in a conflict of interest that results harmful for the
company or having infringed the fiduciary duties that constitute the corporate directors’ standard
of behavior. This judicial deference is meant to allow a larger risk assumption from corporate
directors in business matters without having their management scrutinized only on the basis of
the negative results of their decisions. By the closing of this investigation and especially at the
end of the Colombian jurisprudential analysis, it was possible to conclude that it is not necessary
to reform the corporate directors’ regime in Colombia in light of the corporate directors’ regime
of the State of Delaware because the business judgment rule has already been invoked either
expressly or tacitly in some rulings issued by the Delegation for Mercantile Procedures of the

Corporations’ Superintendence in the exercise of its jurisdictional functions.

Key words: Director, principles, fiduciary duties, liability.
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Introduccion

El presente trabajo de grado tiene por objetivo determinar si es necesario reformar o no el
régimen juridico de los administradores de sociedades en Colombia a la luz del régimen de
administradores sociales del derecho societario del Estado de Delaware. Esta reforma consistiria
especificamente en incorporar la regla de la discrecionalidad al régimen de responsabilidad de
los administradores en Colombia, regla en virtud de la cual los jueces deben abstenerse de
examinar la gestion social de los administradores a menos que adviertan alguna irregularidad en
su actuacion, como por ejemplo el haber incurrido en un conflicto de interés que resulte nocivo
para la compafiia o haber transgredido los deberes fiduciarios que rigen su conducta. Este respeto
por parte de los jueces pretende que los administradores tengan suficiente discrecion para asumir
riesgos en materia empresarial —por eso la regla se llama asi— sin que su gestion sea juzgada

exclusivamente a partir de los resultados negativos de sus decisiones.

Este régimen societario extranjero fue escogido como referente de comparacién por los
beneficios y libertades que ofrece al momento de constituir los estatutos de una sociedad
(Harvard Business Services, Inc., 2016, parr. 1). Entre estos beneficios se encuentra por ejemplo
la facilidad con la que se puede maximizar el capital o la libertad frente al nUmero de accionistas
de la sociedad. Esta flexibilidad normativa hace que Delaware haya sido considerado como el
Estado con mejor clima legal durante diez afios consecutivos, segun el US Chamber Institute for
Legal Reform (Harvard Business Services, Inc., 2016, parr. 2), lo que se evidencia en que mas
del 50% de las sociedades abiertas en los Estados Unidos sean constituidas bajo esta

normatividad.



Para lograr el objetivo propuesto se disefid la estructura que se enuncia a continuacién. La
tesis tiene cuatro capitulos: el primero se refiere a la figura del administrador en abstracto; el
segundo alude al contexto colombiano y funge como marco tedrico del régimen de
responsabilidad de los administradores —en términos de los principios y deberes que rigen su
actuacion—; el tercero tiene por objeto la contextualizacion del Estado de Delaware en la materia;
el cuarto es un analisis jurisprudencial en el que se hace evidente la prefiguracion de la regla de
discrecionalidad en algunos pronunciamientos en materia de responsabilidad de los

administradores en Colombia.

Al culminar esta investigacion y especialmente al cabo del referido analisis jurisprudencial,
fue posible concluir que no es necesario reformar el régimen juridico de los administradores de
sociedades en Colombia —a la luz del régimen correspondiente en el derecho societario del
Estado de Delaware— en la medida en que la regla de discrecionalidad ya ha sido invocada téacita
0 expresamente en algunos pronunciamientos de la Delegatura para los Procedimientos
Mercantiles de la Superintendencia de Sociedades en ejercicio de sus funciones jurisdiccionales.
Asi entonces quedd establecido que esta figura proveniente del derecho del Estado de Delaware
ya esta prefigurada en algunos precedentes nacionales; lo que quizé si es pertinente preguntarse
es si tiene sentido o no incorporarla en la legislacion. Pero esto Gltimo seria el objeto de estudio

de otro trabajo de grado y por lo tanto es otra historia.

10



Capitulo I. Figura del administrador

1.1. Concepto y caracteristicas

Para evaluar el sistema normativo aplicable a los administradores de sociedades en Colombia
es necesario entender primero la definicion de administrador. De acuerdo con José Ignacio
Narvéez, “en sentido lato administrar es manejar, dirigir y gobernar bienes y negocios de otro,
ordenar econdmicamente los medios disponibles y usar de ellos en la forma conveniente”
(Reyes, 2002, p. 122). Por lo tanto un administrador es una persona que se encarga de los

negocios de otro optimizando los recursos de los que dispone en virtud de su gestion.

Los administradores se caracterizan por ser personas con vision, capaces de aplicar y
desarrollar la planeacion, organizacion, direccion y control de la sociedad, velando por el
cumplimiento de metas y el crecimiento econémico de la compafiia. Para que la labor de un
administrador sea exitosa no basta con un sinnimero de titulos académicos; también se necesitan
la habilidad técnica, la calidad humana y la alta capacidad de andlisis (Consultorio Contable

Universidad de Eafit, 2016, parr. 1).

Una vez aclarado el concepto es pertinente precisar quiénes son administradores para la ley
colombiana, por un lado, y para la ley de Delaware, por el otro, con el fin de realizar un analisis

detallado sobre como se entiende esta figura y cudles principios la rigen. Esto permite determinar

11



qué ordenamiento es mas claro y por lo tanto lograr una comparacion de los dos regimenes

sefialando cuales son las ventajas y desventajas de cada uno.

1.2. Administradores en Colombia

El articulo 22 de la Ley 222 de 1995 establece quiénes 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”. Esta norma consagra
una enumeracion de las personas que ostentan esta calidad en razén de las funciones que
cumplen més que una definicion de administrador (Superintendencia de Sociedades de

Colombia, 2002, p. 2).

Representante legal

El representante legal es un administrador cuya funcion consiste en representar a la sociedad
de acuerdo con las facultades y poderes conferidos por los estatutos y por la ley. También es
denominado gerente, presidente, director general, etc. segiin quede plasmado en los estatutos o se
utilice en la préactica. El representante legal es quien representa a la sociedad frente a los terceros
con quienes ésta interactla y entabla relaciones juridicas celebrando contratos, adquiriendo

derechos y por supuesto asumiendo obligaciones.

12



El liquidador

Es liquidador es quien ha sido designado para ejercer tareas especificas relacionadas con el
estado de disolucion de la empresa asi como con el andlisis de los criterios cuantitativos del
patrimonio social. Dentro de sus funciones también esta realizar el pago de los pasivos externos
y posteriormente el interno, rendir cuentas sobre sus gestiones y hacer el registro final del acta de
liquidacion. La gestion del liquidador esté limitada exclusivamente a la realizacion de las tareas
que estan pendientes al momento de la disolucidn de la sociedad y por lo tanto no puede iniciar

nuevos negocios sociales (Narvéez, 2002, p. 108).

El factor

De acuerdo con el articulo 1332 del Cddigo de Comercio se entiende por factor aquella
persona que en virtud de un contrato de preposicion toma a su cargo la administracion de un
establecimiento de comercio o de una parte de su actividad. Tal establecimiento puede ser una

sucursal, una agencia o un punto de fabrica (Superintendencia de Sociedades de Colombia, 1997,

p. 1).
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Miembros de junta o consejo directivo

Son miembros de junta o del consejo directivo los directores cuya funcién es ejecutada, bien
sea como consecuencia de la estructura societaria requerida por la ley, o en virtud de las
disposiciones estatutarias implementadas por la voluntad privada (Narvaez, 2002, p. 109). Esta
denominacién se refiere también a los directores que actlan en compafiias en las que es
obligatoria la existencia de este 6rgano de administracion, como es el caso de una sociedad

anonima.

Quienes de acuerdo con los estatutos ejerzan o detenten funciones de administrador

De acuerdo con la opinion de Francisco Reyes Villamizar, “la prevision es vaga y puede
generar dificultades de interpretacion” (Reyes, 2002, p. 113). Una interpretacion exegética de la
norma permite identificar un vacio en términos de la definiciobn de las funciones del
administrador; consecuentemente y con el fin de comprender el alcance de este concepto en el
sistema juridico colombiano, es necesario remitirse a los pronunciamientos de la doctrina

administrativa de la Superintendencia de Sociedades en la materia (Reyes, 1999, p. 202).

En este sentido, la Circular Externa 009 de 1997 de la Superintendencia de Sociedades

delimit6 el tema como se enuncia a continuacién®: “(...) las personas que por razén de las

! Esta Circular Externa no fue derogada por la Circular Bésica Juridica de la Superintendencia de Sociedades.
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responsabilidades propias de sus cargos, actian en nombre de la sociedad, como sucede con los
vicepresidentes, subgerentes, gerentes zonales, regionales, de mercadeo, financieros,
administrativos, de produccion, y de recursos humanos, entre otros, quienes pueden tener o no la
representacion de la sociedad en términos estatutarios o legales y seran administradores si
ejercen funciones administrativas o si las detentan, de donde resulta que es administrador quien

obra como tal y también lo es quien esta investido de facultades administrativas.

La ley también confiere el caracter de administrador a aquellas personas que si bien no actiian
permanentemente como representantes legales de la misma, si tienen esa posibilidad, tal como
acontece con los representantes legales y con los directores suplentes, cuya actuacion se
encuentra supeditada a la ausencia temporal o definitiva del principal”. Sin embargo se aclara en

qué otras situaciones se adquiere la calidad de administrador social.

Figura del administrador de hecho introducida en Colombia por la Ley 1258 de 2008

Administradores de hecho son “(...) aquellas personas fisicas o juridicas que, a pesar de estar
desprovistas de un mandato social, se inmiscuyen en el funcionamiento de la sociedad para
ejercer, con soberania e independencia, una actividad positiva de gestién, de administracién y de
direccion” (Villamizar, 2013, p. 175). El articulo 27 de la Ley 1258 de 2008 reguld
explicitamente esta figura mediante una consagracion general que le otorga al juez
discrecionalidad para definir cuando se esta o no frente a un administrador de hecho; asi lo

establece el correspondiente paragrafo: “(...) las personas naturales o juridicas que, sin ser
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administradores de una sociedad por acciones simplificada, se inmiscuyan en una actividad
positiva de gestion, administracion o direccion de la sociedad, incurriran en las mismas

responsabilidades y sanciones aplicables a los administradores” (Villamizar, 2013, p. 178).

Asi pues el sistema de los administradores de hecho tiene como objetivo “(...) hacerles
extensivas las responsabilidades legales aplicables a los administradores a otros individuos que,
sin ocupar cargos formales dentro de la compafiia, cumplan actividades positivas de
administracion o gestion” (Villamizar, 2013, p. 169) La figura de administrador de hecho se
introdujo debido a la reiterativa situacion en la que individuos ajenos a la administracion de la
compariia estan en posicion de controlarla y, no en pocas ocasiones, causarles perjuicios a ésta, a

los asociados y a terceros (Villamizar, 2013, p. 169).

Finalizado el estudio de la figura del administrador en la legislacion colombiana, se procede a

analizar la figura de administrador en el Estado de Delaware.

1.3. Administradores en Delaware

La secciéon 141 (a) de la Ley General de Corporaciones de Delaware establece que todo
modelo de negocios que haya sido creado en el Estado “deberd ser manejado por un
administrador o por una junta directiva”. Sin embargo queda claro que ser duefio no implica
tener pleno control sobre la compafia por cuanto una sociedad es una persona juridica

independiente creada para el manejo de sus negocios.
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Por lo tanto bajo el régimen del Estado de Delaware los administradores son los encargados
de la direccidn y control de la compafiia y estan comprometidos a obrar de buena fe y con la
diligencia requerida justamente porque gestionan negocios ajenos. En este orden de ideas los
administradores asumen un deber fiduciario con la compafiia y sus accionistas que consiste en
“las obligaciones y restricciones que le son impuestas a los administradores” (American Bar

Association, 2011, p. 14).

Ahora bien, los deberes fiduciarios son los que obligan al administrador a actuar
prudentemente y en beneficio de la compafiia. EI régimen estadounidense habla de tres deberes
fiduciarios: (i) el deber de cuidado, (ii) el deber de buena fe y (iii) el deber de lealtad. El
cumplimiento de estos deberes estd presente en el dia a dia del administrador cuando toma
decisiones, delega funciones y supervisa a sus subordinados (American Bar Association, 2003, p.

15).

Capitulo 1. Contexto colombiano y marco teorico

2.1. Ley 222 de 1995

Con la promulgacién de la Ley 222 de 1995 —por medio de la cual se modificé el Libro 11 del

Codigo de Comercio— se expidié un nuevo régimen de procesos concursales y ademas se
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introdujo un nuevo régimen de deberes y responsabilidades para los administradores de las

compafiias colombianas.

Esta reforma fue la manera de adaptarse a los cambios que introdujo la Constitucion Politica
de 1991 en términos del modelo econdmico, que dejo de ser proteccionista y se convirtid en un
régimen econdmico liberal. ElI nuevo modelo econdémico exigié agilidad en el desarrollo
comercial asi como el fortalecimiento empresarial por cuanto “(...) una legislacién societaria que
no atienda las necesidades del comercio no cumple una funcién adecuada dentro de un Estado de
derecho”; esto Gltimo es consistente con el texto del articulo 333 de la Carta. Por lo tanto y en
términos de la exposicion de motivos del proyecto de ley que culmind con la expedicion de la
Ley 222 de 1995, su objetivo consistio en “(...) dotar al pais de una legislacion que atienda las
exigencias y necesidades de los entes societarios tanto a nivel nacional como internacional y

establecer mecanismos de proteccion (...)".

Una de las modificaciones mas importantes que introdujo la Ley 222 de 1995 fue la
unificacion del régimen civil y mercantil en materia societaria; con esto tltimo se dio el primer
paso para la integracion del derecho privado y se aclararon conceptos que en la practica habian
generado problemas de interpretacion —como quiénes son administradores segun la legislacion
colombiana—. Asi pues la Ley 222 establecid quiénes son administradores, cuales son sus
deberes, responsabilidades y las acciones sociales de responsabilidad de los asociados o terceros

de buena fe contra los administradores.
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De acuerdo con la exposicion de motivos del proyecto de ley que culmind con la expedicion
de la Ley 222 de 1995, la norma intent0 crear un estatuto estructurado para los administradores
que delimitara sus funciones, atribuciones, responsabilidades y sanciones correspondientes.
Segln la Sentencia C — 123 de 2006, durante el tramite legislativo de la Ley 222 de 1995 el
legislador sefiald6 lo siguiente en la ponencia para segundo debate en la Céamara de

Representantes:

“(...) la necesidad de abandonar los modelos tradicionales de responsabilidad referidos al buen padre de
familia, que hoy resultan disueltos, para acoger como nuevo patron el del correcto y leal empresario, ha llevado a
proponer un acapite sobre administradores. Una mejor proteccién del crédito, del publico, de los trabajadores y
de los mismos socios hace indispensable detallar y precisar las funciones y responsabilidades de los
administradores asi como las consecuentes acciones de responsabilidad, puesto que es claro que tales
funcionarios detentan hoy inmensos poderes y adoptan decisiones de profundas implicaciones sociales, que
como es de esperar deben cefiirse a un estricto codigo de conducta, que resulta concordante con las normas de

rendicién de cuentas previstas en el capitulo de Estados financieros (...).

Confiamos que con estas nuevas disposiciones no sea dificil, como hasta ahora, establecer las
responsabilidades de los administradores y lograr el reconocimiento de las respectivas indemnizaciones, con la
seguridad que a los buenos administradores el régimen no les impone obligaciones distintas de las que ya

tienen”.

Esta nueva estructura establece una enumeracion clara sobre quiénes son administradores, los
principios generales de conducta a los que deben someterse, los deberes legales que se derivan de

su cargo y las responsabilidades que asumen por los perjuicios que puedan causar por sus actos.
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Asi pues este estatuto solo recae sobre los funcionarios enumerados en el articulo 22 de la Ley

222 (Gaviria, 2002, p. 56).

Este nuevo régimen presenta la idea de que los gestores de la empresa tienen deberes de
actuacion y responsabilidades especificas frente a la sociedad, los asociados, los terceros de
buena fe y especialmente respecto del patrimonio social de la compafiia, puesto que éste se puede
ver afectado si los deberes son vulnerados. Una vez contextualizado el origen y el por qué de esta
norma, es necesario analizar el régimen de responsabilidad de los administradores vy

concretamente sus obligaciones y deberes.

2.1.1. Régimen general de los administradores

Es importante tener en cuenta que antes de la expedicion de la Ley 222 de 1995 la
responsabilidad de los administradores en Colombia estaba regulada por el Codigo de Comercio
de 1971. Sin embargo esta regulacion estaba reducida a un solo articulo —el articulo 410- que
estipulaba lo siguiente: “Los administradores responderan de los perjuicios que por dolo o culpa
ocasionen a la sociedad, a los socios 0 a terceros. Se tendran por no escritas las clausulas del
contrato social que tiendan a absolver a los administradores de las responsabilidades antedichas o

a limitarlas al importe de las cauciones que hayan prestado para ejercer sus cargos”.

Como se puede observar se trata de una norma que solo hace referencia a la responsabilidad

que asumen los administradores cuando por dolo o culpa causen perjuicios al ente societario
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(Reyes, 2013, p. 148 y 149), pero el texto no especifica quién es administrador, cuéles son sus
funciones y qué normas o principios han de regir su gestion. Segun la exposicién de motivos del
proyecto de la Ley 222 de 1995, esta norma establecid un conjunto de preceptos encaminados a
regular “el marco general de sus actividades, funciones y responsabilidades”. En este orden de
ideas la Ley 222 de 1995 constituye el primer estatuto del régimen de deberes y

responsabilidades de los administradores en Colombia.

2.2. Principios de actuacion de los administradores

En la Sentencia C — 1287 de 2001 la Corte Constitucional definié los principios de la
siguiente manera: “los principios, entendidos como concepto deontoldgico, expresan un deber
ser y se manifiestan bajo la forma de mandatos, prohibiciones, permisiones o derechos (...)”. La
Corte también dijo en la Sentencia T — 406 de 1992 que los principios son “(...) normas que
establecen un deber ser especifico del cual se deriva un espacio de discrecionalidad legal y

judicial (...)".

Por su parte el concepto de deberes fiduciarios es importado de la legislacién norteamericana
y su origen se remonta al derecho anglosajon (common law), en el que se espera que el
administrador acte siempre en beneficio de la sociedad de la cual se ha hecho cargo. Al igual
que en el régimen colombiano, en el régimen del Estado de Delaware existen tres tipos de
deberes: (i) el deber de cuidado, (ii) el deber de lealtad y (iii) el deber de buena fe (American Bar

Association, 2003, p. 14), que en Colombia se conocen como principios (Cubillos, 2008, p. 56).
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En sintesis estos principios imponen a los administradores una conducta transparente y exigen
que su gestion trascienda la diligencia ordinaria; esto quiere decir que su diligencia debe superar
la de un buen padre de familia porque en tanto gestores de negocios ajenos tienen mas

responsabilidades.

2.2.1. Principio de buena fe

El ordenamiento juridico colombiano consagra el principio de la buena fe en el articulo 83 de
la Constitucion Politica de 1991 en los siguientes términos: “Las actuaciones de los particulares
y de las autoridades publicas deberan cefiirse a los postulados de la buena fe (...)”. Tanto el
articulo 1603 el Cédigo Civil®> como el articulo 871 del Cédigo de Comercio® sefialan que el

principio de buena fe debe ser incorporado en la celebracion y ejecucién de contratos.

En la Sentencia C — 1194 de 2008 la Corte Constitucional lo define como el principio que
“exige a los particulares y a las autoridades publicas ajustar sus comportamientos a una conducta
honesta, leal y conforme con las actuaciones que podrian esperarse de una ‘persona correcta (vir

7

bonus)’”. De acuerdo con esta misma providencia, la buena fe presupone la existencia de
relaciones reciprocas con trascendencia juridica y se refiere a la “confianza, seguridad y

credibilidad que otorga la palabra dada”.

2 Art. 1603 EJECUCION DE BUENA FE. Los contratos deben ejecutarse de buena fe, y por consiguiente obligan no solo a lo que en ellos se
expresa, sino a todas las cosas que emanan precisamente de la naturaleza de la obligacion, o que por ley pertenecen a ella.

3 Art. 871 PRINCIPIO DE BUENA FE. Los contratos deberan celebrarse y ejecutarse de buena fe y, en consecuencia, obligaran no sélo a lo
pactado expresamente en ellos, sino a todo lo que corresponda a la naturaleza de los mismos, segun la ley, la costumbre o la equidad natural.
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Segun la Circular Externa 100 — 006 de 2008 de la Superintendencia de Sociedades®, la buena
fe es un principio de derecho que presupone que las actuaciones de los administradores sean
“(...) legitimas, exentas de fraude o cualquier otro vicio, es decir, que los administradores deben
obrar satisfaciendo totalmente las exigencias de la actividad de la sociedad, y de los negocios que
ésta celebre y no solamente los aspectos formales que dicha actividad demande (...)”. De
acuerdo con esta definicién es posible afirmar que, mas que un precepto de caracter legal, se trata
de una maxima de naturaleza moral que rige la actuacion del administrador, quien debe ser

responsable, leal y diligente.

2.2.2. Principio de lealtad

El principio de lealtad esta consagrado en la Ley 222 de 1995 y exige que la actuacion de los
administradores sociales sea digna y honorable. La Circular Externa No. 100-006 de 2008 de la
Superintendencia de Sociedades lo define como “(...) el actuar recto y positivo que le permite al
administrador realizar cabal y satisfactoriamente el objeto social de la empresa, evitando que en
situaciones en las que se presenta un conflicto de sus intereses se beneficie injustamente a

expensas de la compafiia o de sus socios (...)”.

En otras palabras un administrador es leal cuando se compromete con el pleno desarrollo del
objeto social de la compafiia de tal manera que, segun lo previsto por el articulo 23 Ley 222 de

1995, “(...) sus actuaciones se cumpliran en interés de la sociedad, teniendo en cuenta el interés

* Esta Circular Externa no fue derogada por la Circular Basica Juridica de la Superintendencia de Sociedades.
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de sus asociados (...)” y evitando incurrir en conflictos de interés que puedan beneficiar sus
intereses personales. En virtud de este principio, que pareciera ser una extension del principio de
buena fe, emergen unos deberes especificos que ilustran como los administradores deben llevar a

cabo su gestion.

2.2.3. Principio de diligencia

En el régimen colombiano el referente del principio de diligencia en materia societaria es un
buen hombre de negocios, es decir, se concreta en el cuidado que tendria un profesional o un
comerciante con respecto a sus propios asuntos, de tal manera que su gestion sea —en términos de
la Circular Externa No. 100-006 de 2008 de la Superintendencia de Sociedades— “(...) oportuna

y cuidadosa, verificando que la misma esté ajustada a la ley y los estatutos (...)”.

El articulo 23 de La Ley 222 de 1995 establece que los administradores deben “(...) actuar
con la diligencia de un buen hombre de negocios (...)”. Esta pauta modifica el estandar de
conducta precedente previsto en el articulo 2434 de la Ley 57 de 1887, en virtud del cual la
diligencia era asimilable a la de un buen padre de familia. EI concepto de un buen hombre de
negocios implica que el administrador tenga pleno conocimiento del objeto social que esta
desarrollando y que en el mundo de los negocios asuma riesgos con conocimiento de causa y con

la debida preparacion.
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De acuerdo con la Circular Externa No. 100-006 de 2008 de la Superintendencia de
Sociedades, esto ultimo significa que el administrador asuma deberes como “(...) el de
informarse suficientemente antes de tomar decisiones, para lo cual el administrador debe
asesorarse y adelantar las indagaciones necesarias, el de discutir sus decisiones especialmente en
los 6rganos de administracion colegiada, y, por supuesto, el deber de vigilancia respecto al

desarrollo y cumplimiento de las directrices y decisiones adoptadas (...)".

Hasta el momento se han identificado y analizado los principios que constituyen los pilares
del régimen de responsabilidad de los administradores en Colombia, que a su vez pretenden tanto
profesionalizar el cargo como garantizar la confianza en el sistema (Laguado, 2004, p. 104).
Sobre los principios de buena fe, lealtad y diligencia la Superintendencia de Sociedades ha dicho

lo siguiente en la Circular Externa 009 de 1997:

“(...) imponen a los administradores una conducta transparente y una actividad que vaya mas alla de la
diligencia ordinaria porque la ley exige un grado de gestion profesional, caracterizada por el compromiso en la
solucién de los problemas actuales y en el aprovechamiento de las oportunidades en curso, por el andlisis de la
informacion contable de la compafiia y por el diagndstico de futuro de los negocios sociales, procurando en cada
paso satisfacer las exigencias del negocio de que se trate, actuando siempre con lealtad y privilegiando los

intereses de la sociedad sobre los propios o los de terceros (...)".
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2.3. Deberes de los administradores

De los principios que rigen la actuacion de los administradores en Colombia se derivan unos
deberes que ilustran como se debe llevar a cabo la administracion de una compafiia. El articulo
23 de la Ley 222 de 1995 dice que, para efectos de cumplir cabalmente sus funciones, los

administradores deben hacer lo siguiente:

“1. Realizar los esfuerzos conducentes al adecuado desarrollo del objeto social.

2. Velar por el estricto cumplimiento de las disposiciones legales o estatutarias.

3. Velar porque se permita la adecuada realizacidén de las funciones encomendadas a la revisoria fiscal.

4. Guardar y proteger la reserva comercial e industrial de la sociedad.

5. Abstenerse de utilizar indebidamente informacién privilegiada.

6. Dar un trato equitativo a todos los socios y respetar el ejercicio del derecho de inspeccion de todos ellos.

7. Abstenerse de participar por si 0 por interpuesta persona en interés personal o de terceros, en actividades que
impliquen competencia con la sociedad o en actos respecto de los cuales exista conflicto de intereses, salvo

autorizacion expresa de la junta de socios o asamblea general de accionistas (...)".

Si bien los deberes estan claramente identificados en la norma, para cumplirlos es necesario
asumir otros con el fin de satisfacer integralmente los intereses de la sociedad, como por
ejemplo: “(...) el deber de informacion, proteccién, consejo, fidelidad o secreto (...)” (Solarte,

2004, p. 22). Estos se conocen como deberes secundarios de conducta®, que si bien no se

® Aquellos que buscan satisfacer integralmente los intereses de la contraparte.
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encuentran expresamente previstos en la ley, si estan ligados de forma técita a la tarea

encomendada al administrador.

2.3.1. Desarrollo del objeto social

El numeral 4 del articulo 110 del Cddigo de Comercio alude al objeto social de la siguiente
manera: “(...) empresa o0 negocio de la sociedad, haciendo una enunciacion clara y completa de
las actividades principales (...)”. En este sentido el numeral 1 del articulo 23 de la Ley 222 de
1995 dice que los administradores son los encargados de “(...) realizar los esfuerzos conducentes
al adecuado desarrollo del objeto social (...)”. Segun la Circular Externa No. 100-006 de 2008 de
la Superintendencia de Sociedades, dichos esfuerzos estdn encaminados a la consecucion de los

resultados perseguidos teniendo en cuenta las circunstancias y condiciones econdmicas.

2.3.2. Velar por el cumplimiento de las disposiciones legales y estatutarias

En tanto representantes de la compafiia y segln lo dispuesto por la Ley 222 de 1995, los
administradores tienen el deber de “(...) velar por el estricto cumplimiento de las disposiciones
legales o estatutarias (...)”. Por su parte Sergio Rodriguez Azuero lo define como “(...) aquella
conducta juiciosa y diligente que despliega una persona con el fin de cuidar, proteger o

salvaguardar una determinada cosa (...)”.
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Desde este punto de vista es posible afirmar que la funcion consagrada en el numeral 2 del
articulo 23 de la Ley 222 de 1995 impone a los administradores la obligacién de asegurar el
cumplimiento de las disposiciones de legales y estatutarias de la sociedad. Adicionalmente se
puede decir que este deber es analogo a una obligacion de medios en la medida en que el
administrador no puede garantizar el resultado —el efectivo cumplimiento de las disposiciones
legales y estatutarias— puesto que existen multiples factores que pueden escaparse de su control

(Azuero, 2006, p. 254).

Sin embargo el precepto no s6lo exige que el administrador asegure el cumplimiento de las
disposiciones legales y estatutarias relacionadas con los negocios de la sociedad; también
demanda que procure que todos los empleados de la compafiia cumplan con la ley y los estatutos

sociales.

2.3.3. Guardar y proteger la reserva comercial e industrial de la empresa y abstenerse

de usar informacion privilegiada

El numeral 4 del articulo 23 de la Ley 222 de 1995 establece que los administradores tienen el
deber de “(...) guardar y proteger la reserva comercial e industrial de la sociedad (...)”. En virtud
de esta norma el legislador le asignd un deber especifico al administrador que se deriva del
principio de lealtad. Las reservas comerciales e industriales de una empresa son los documentos
privados en los que se registra la actividad contable, los secretos industriales y la informacion

privilegiada. Es decir, constituyen la constancia de todos los movimientos y del historial de la
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compaiiia; por lo tanto se trata de una informacion privada a la que sélo tienen acceso personas

determinadas.

En efecto el articulo 61 del Codigo de Comercio sefiala lo que se transcribe a continuacion:
“(...) los libros y papeles del comerciante no podrdn examinarse por personas distintas de sus
propietarios o personas autorizadas para ello, sino para los fines indicados en la Constitucion
Nacional y mediante orden de autoridad competente. Lo dispuesto en este articulo no restringira
el derecho de inspeccion que confiere la ley a los asociados sobre libros y papeles de las
compariias comerciales, ni el que corresponda a quienes cumplan funciones de vigilancia o
auditoria en las mismas”. De acuerdo con la norma s6lo los administradores y los propietarios

tienen la facultad de revisar las reservas comerciales e industriales de la empresa.

No obstante el derecho de inspeccion no es ilimitado; de hecho el articulo 48 de la Ley 222 de
1995 establece que “[L]os socios podran ejercer el derecho de inspeccién sobre los libros y
papeles de la sociedad, en los términos establecidos en la ley, en las oficinas de la administracion
que funcionen en el domicilio principal de la sociedad. En ningun caso, este derecho se
extendera a los documentos que versen sobre secretos industriales o cuando se trate de datos que
de ser divulgados, puedan ser utilizados en detrimento de la sociedad (...)”. En resumen el deber
de guardar y proteger las reservas comerciales e industriales de la compafiia es la mas alta

expresion de lealtad del administrador.
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Por su parte el numeral 5 del articulo 23 de la Ley 222 de 1995 dispone que el administrador
debe “abstenerse de utilizar indebidamente informacion privilegiada”; esto quiere decir que ha de
evitar a toda costa el uso o divulgacion de informacion confidencial sin la aprobacion de la junta

de socios.

De acuerdo con la Circular Externa 20 de 1997 de la Superintendencia de Sociedades®, la
informacion privilegiada es “(...) aquella a la cual s6lo tienen acceso directo ciertas personas
(sujetos calificados) en razén de su profesion u oficio, la cual por su caracter, esta sujeta a
reserva, ya que de conocerse podria ser utilizada con el fin de obtener provecho o beneficio para
si 0 para un tercero (...)”. En ultimas el deber de abstenerse de hacer uso de informacion
privilegiada consiste en cumplir firmemente los deberes de lealtad, buena fe y profesionalidad

del administrador.

2.3.4. Trato equitativo a todos los socios

En el Anexo 2 de la Circular Externa 028 de 2007 de la Superintendencia Financiera dice que
si bien los administradores son elegidos por las mayorias establecidas en la ley y los estatutos de
la compafiia, es importante que la sociedad cuente con todos los mecanismos necesarios para
asegurar el pleno ejercicio de los derechos de los accionistas asi como garantizar un trato justo y

equitativo para todos los asociados.

® Esta Circular Externa no fue derogada por la Circular Bésica Juridica de la Superintendencia de Sociedades.
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Asi entonces, el numeral 6 del articulo 23 de la Ley 222 de 1995 atribuye el siguiente deber a
los administradores: “Dar un trato equitativo a todos los socios y respetar el ejercicio del derecho
de inspeccion de todos ellos”. Teniendo en cuenta el contenido de la Circular Externa No. 100-
006 de 2008 de la Superintendencia de Sociedades, este deber surge con el fin de promover
igualdad e imparcialidad asi como de evitar tratos preferenciales como por ejemplo permitir el
ingreso a las instalaciones sociales sélo a ciertos socios o celebrar reuniones privadas en las que
algunos socios queden excluidos. En conclusion los administradores tienen la obligacion de

obrar con imparcialidad y sin hacer distinciones entre socios mayoritarios y minoritarios.

2.3.5. Abstenerse de participar en actos que impliquen conflicto de interés o0 competencia

con la sociedad

En cuanto a los deberes especificos de conducta de los administradores, hay que referirse
necesariamente a su deber de abstenerse de competir con la sociedad y de incurrir en conflictos
de interés, que esta previsto en el numeral 7 del articulo 23 de la Ley 222 de 1995. Al respecto
dice Francisco Reyes Villamizar: “(...) los regimenes societarios mas modernos procuran
reprimir severamente todas aquellas conductas en las que el administrador de una sociedad
aproveche de manera ilegitima su posicién en la sociedad, para llevar a cabo operaciones
conflictivas o de competencia, sin cumplir los procedimientos de revelacion de informacion y

autorizacion previa que las normas establecen” (Villamizar, 2013, p. 160).
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La Superintendencia de Sociedades ha definido el concepto de conflicto de interés como la
situacion en gque “no es posible la satisfaccion simultanea de dos intereses, a saber: el radicado en
cabeza del administrador y el de la sociedad, bien porque el interés sea de aquel o de un tercero”

(Superintendencia de Sociedades, 2015, p. 54).

2.4. Responsabilidad de los administradores

Una vez expuestos algunos de los deberes de los administradores sociales es pertinente
examinar todo lo relativo a su régimen de responsabilidad. La responsabilidad es la capacidad de
respuesta que tiene un administrador respecto de lo que se espera de él asi como de reconocer y
asumir las consecuencias de sus actos. El articulo 200 del Cddigo de Comercio —que fue
modificado por el articulo 24 de la Ley 222 de 1995- consagra el régimen de responsabilidad de

los administradores, y dice lo siguiente:

“Los administradores responderan solidaria e ilimitadamente de los perjuicios que por dolo o culpa ocasionen a

la sociedad, a los socios o a terceros.

No estaran sujetos a dicha responsabilidad, quienes no hayan tenido conocimiento de la accién u omisién o

hayan votado en contra, siempre y cuando no la ejecuten.

En los casos de incumplimiento o extralimitacion de sus funciones, violacién de la ley o de los estatutos, se

presumird la culpa del administrador (...)".
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La responsabilidad de los administradores es una sancion por incumplimiento de sus deberes
y se concreta en un menoscabo patrimonial para la sociedad y consecuentemente para sus
asociados Yy terceros de buena fe; cuando el administrador incumple sus deberes se obliga con la

sociedad a indemnizar los perjuicios ocasionados.

2.4.1. Acciones de responsabilidad contra los administradores

Se entiende por accion aquella facultad que tienen los accionistas y terceros de buena fe de
acudir a la jurisdiccion con el objeto de obtener un resarcimiento por los dafios o perjuicios que
el administrador les haya causado con su incumplimiento. El ordenamiento juridico colombiano
consagra dos tipos de acciones contra los administradores: la accion individual de
responsabilidad y la accion social de responsabilidad. Ambas tienen el mismo objetivo
resarcitorio pero cada una corresponde a un tipo de incumplimiento distinto por parte del
administrador. Cuando el dafio afecte el patrimonio de la sociedad, resulta procedente la accion
social de responsabilidad; cuando el dafio afecte directamente a los asociados o a los terceros de

buena fe, serd aplicable la accion individual de responsabilidad (Garreta, 1991, p. 92 'y 93).

2.4.1.1. Accion individual de responsabilidad

La accién individual de responsabilidad (AIR) es un mecanismo procesal que permite que

quien haya sido perjudicado directamente por los actos de los administradores pueda solicitar
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ante la jurisdiccion la reparacion del dafio ocasionado, actuando no a nombre de la sociedad sino
en interés propio. En el Oficio 220-049329 del 10 de octubre de 2007 de la Superintendencia de
Sociedades’ dice que es la accién “(...) por la cual cualquier persona que haya sufrido perjuicio
derivado de actuaciones de los administradores, previa comprobacion del interés juridico que le
asiste, puede demandar se le compensen los dafios causados al patrimonio personal del asociado
o tercero afectado por el hecho. Se trata de una responsabilidad personal del administrador frente
a los accionistas o frente a terceros y no de responsabilidad de la sociedad por la actuacion de los

administradores como 6rgano social en nombre de ella (...)”.

Segun la pagina 32 del Proyecto de reforma al régimen societario de la Superintendencia de
Sociedades de 2015, esto quiere ultimo decir que esta accion aplica en aquellos casos en los que
el perjuicio sufrido haya caido directamente sobre el demandante, es decir, los asociados y
terceros de buena fe. El objetivo principal de esta accidn es la reconstruccion del patrimonio del
demandante —el asociado o tercero afectado— en la medida en que busca el “(...) resarcimiento de
los dafios directos que socios o terceros pueden sufrir como consecuencia del incumplimiento
culposo en el ejercicio de su cargo, del deber de diligencia de los administradores (...)” (Alcald,

1993, p. 169).

" Esta Oficio no fue derogado por la Circular Basica Juridica de la Superintendencia de Sociedades.
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2.4.1.2. Accion social de responsabilidad

La accion social de responsabilidad (ASR) ha sido catalogada como una de las mas
importantes innovaciones introducidas por la Ley 222 de 1995. Su articulo 25 establece lo
siguiente: “(...) La accidn social de responsabilidad contra los administradores corresponde a la
compaiiia, previa decisién de la asamblea general o de la junta de socios, que podra ser adoptada
aunque no conste en el orden del dia. En este caso, la convocatoria podra realizarse por un
numero de socios que represente por lo menos el veinte por ciento de las acciones, cuotas o

partes de interés en que se halle dividido el capital social (...)”.

De lo anterior puede deducirse que la finalidad de la accién es la reconstitucion del
patrimonio de la sociedad y no la del patrimonio de sus accionistas o terceros de buena fe. Como
ya se dijo, la accion social busca recomponer el patrimonio que ha sido afectado como
consecuencia de una accién u omisién culposa de los administradores de la sociedad.
Consecuentemente la legitimacion activa le corresponde a la sociedad y a su vez le permite llevar
sus pretensiones de reintegracion patrimonial ante la jurisdiccion dentro de los tres meses

siguientes a su ocurrencia (Pino et al., 2009, p. 47).
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2.4.2. Generalidades y algunas hipdtesis de responsabilidad de los administradores segun la

Circular Bésica Juridica de la Superintendencia de Sociedades

De acuerdo con la Circular Basica Juridica de la Superintendencia de Sociedades, los
administradores responderan “(...) solidaria e ilimitadamente por los perjuicios que por dolo o
culpa ocasionen a la sociedad, a los socios 0 a terceros, salvo que no hayan tenido conocimiento
de la accion u omisiéon, o hayan votado en contra, siempre y cuando no la ejecuten”

(Superintendencia de Sociedades, 2015, p. 52).

De acuerdo con la Circular Basica Juridica de la Superintendencia de Sociedades, el hecho de
que la ley exonere de responsabilidad a aquellos administradores que no hayan tenido
conocimiento de la accion u omision, o que hayan votado en contra de la determinacion siempre
que no la ejecuten, pretende estimular a los miembros de las juntas directivas y a todos los
administradores en general para que asuman y expresen su criterio de forma individual en
relacion con los asuntos que les conciernen, y que ademas quede constancia de sus opiniones y
del sentido y razon de su voto o decision en las actas 0 documentos en los que queda registrada
su gestion. Esto a su vez implica que no es suficiente votar en contra de la determinacion ni con
dejar constancia de la decision adoptada: el administrador no puede ejecutar ni obrar conforme a

ésta (Superintendencia de Sociedades, 2015, p. 52 y 53).

Por otro lado la culpa del administrador se presume cuando éste incumple sus funciones, se

extralimita en el ejercicio de éstas o cuando infringe la ley o los estatutos de la sociedad
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(Superintendencia de Sociedades, 2015, p. 53). Del mismo modo se presume su culpa cuando los
administradores “(...) hayan impulsado o ejecutado la decision sobre distribucion de utilidades
sin que estas estén justificadas por balances reales y fidedignos, casos en los cuales responderan
por las sumas dejadas de repartir o distribuidas en exceso y por los perjuicios a que haya lugar”
segun lo dispuesto por el articulo 200 del Codigo de Comercio, a su vez modificado por el

articulo 24 de la Ley 222 de 1995.

Si el administrador es una persona juridica, la responsabilidad recaera sobre ésta y sobre quien
actle en calidad de representante legal. Ahora bien, el legislador ha dispuesto que toda clausula
del contrato social tendiente a absolver a los administradores de las responsabilidades referidas o
a limitarlas segin el importe de las cauciones que hayan prestado para ejercer sus cargos, se
tendran por no escritas (Superintendencia de Sociedades, 2015, p. 53). También dice la
Superintendencia: “Ademas de las reglas generales sobre responsabilidad consagradas para
administradores y liquidadores prevista en la ley, otras normas de la legislacion mercantil

disponen casos especiales en que los administradores incurren en responsabilidad, los cuales son:

a. Los administradores que realicen actos dispositivos sin que la sociedad haya hecho el registro en la Camara
de Comercio de la escritura de constitucion o, si hay aporte de inmuebles, el correspondiente en la oficina de
registro de instrumentos publicos, responderdn solidariamente ante los asociados y terceros de las

operaciones que celebren o ejecuten por cuenta de la sociedad (C. Co., art. 116).

b. En caso de nulidad por objeto o causa ilicitos, los asociados y quienes actien como administradores
responderan ilimitada y solidariamente por el pasivo externo y por los perjuicios causados. Ademas,

quedaran inhabilitados para ejercer el comercio por el término de diez afios (C. Co., art. 105).
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Cuando se declara la nulidad de una decision de la asamblea o de la junta de socios, los administradores
deben (i) tomar las medidas necesarias para que se cumpla la sentencia, pues de lo contrario su negligencia
los hara responsables de los perjuicios que ocasionen, y (ii) indemnizar a la sociedad por los perjuicios
derivados del cumplimiento de las decisiones anuladas, con derecho a repetir contra los asociados que las

aprobaron (C. Co., arts. 192 y 193).

Los administradores (y el revisor fiscal) responden de los perjuicios que causen a la sociedad, a los

asociados y a terceros por la no preparacion o difusion de los estados financieros (L. 222/95, art. 42, inc. 2°).

Cuando la sociedad anénima se forma, se inscribe o se anuncia sin especificar que tiene esta calidad o sin la
sigla “S.A.”, los administradores responderan solidariamente de las operaciones sociales que celebren (C.

Co., art. 373).

Los administradores responderan solidariamente ante los asociados y terceros por los perjuicios causados
cuando inician nuevas operaciones sociales a pesar de encontrarse la sociedad en estado de cesacién de
pagos o cuando no convocan de inmediato a los asociados para informarlos sobre dicho estado (C. Co., art.

224).

Cuando en la sociedad anénima ocurran pérdidas que reduzcan el patrimonio neto por debajo del cincuenta
por ciento del capital suscrito, los administradores deben abstenerse de iniciar nuevas operaciones y
convocardn inmediatamente a la asamblea general para informarla de la situacion. Si no se procede de esta
forma, los administradores seran solidariamente responsables de los perjuiciosque causen a los accionistas y
a terceros por las operaciones efectuadas con posterioridad a la fecha en que se verifiquen o constaten las

pérdidas indicadas (C. Co., art. 458).
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h. El factor debe indemnizar a la sociedad proponente por los perjuicios derivados del incumplimiento de las

normas contables, fiscales y administrativas relativas al establecimiento administrado (C. Co., art. 1338).

i. El liguidador responde frente a la sociedad, los asociados y terceros cuando realiza operaciones o actos

ajenos a la inmediata liquidacidén privada de la sociedad. (C. Co., art. 222).

j.  Tratandose de las SAS, el articulo 27 de la Ley 1258 de 2008, sefiala que las reglas relativas a la
responsabilidad de administradores contenidas en la Ley 222 de 1995, le seran aplicables tanto al
representante legal de la sociedad, como a su junta directiva y demas érganos de administracion si los

hubiere.

En tal sentido, responden por el incumplimiento de las funciones consagradas en el articulo 23 de la Ley 222, asi
como de los deberes de buena fe, lealtad y diligencia. Las personas naturales o juridicas que, sin ser
administradores de una sociedad por acciones simplificada, se inmiscuyan en una actividad positiva de gestion,
administracion o direccién de la sociedad, incurriran en las mismas responsabilidades y sanciones aplicables a

los administradores”.

Capitulo I11. Contexto del Estado de Delaware

3.1. Ley General de Sociedades de Delaware (DGCL)

La Ley General de Sociedades de Delaware de 1899 es considerada como uno de los estatutos

mas avanzados y flexibles del pais en materia societaria porque se actualiza anualmente y su
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objetivo consiste en satisfacer las necesidades econdmicas de los empresarios garantizando
mayor predictibilidad y estabilidad (The Official Website of the First State of Delaware, 2013,
parr. 3). La DGCL es flexible porque se adapta con facilidad a las nuevas condiciones de
mercado por medio de innovaciones y de la busqueda de un clima legal idoneo para los
empresarios. Esto es ostensible en el hecho de que mas del 50% de las sociedades abiertas en los

Estados Unidos son constituidas bajo la normatividad de este Estado.

No obstante la DGCL no regula todo el régimen societario del Estado de Delaware sino que
se ocupa solamente de los asuntos internos de la sociedad, es decir, de las relaciones que se
establecen entre accionistas o terceros y la administracion social. Es una ley contractual
especializada en el manejo y control de los roles, deberes y relaciones que existen entre quienes
tienen el control de una sociedad y aquellos que invierten en ella (The Official Website of the
First State of Delaware, 2013, parr. 3). Asi entonces la DGCL establece de manera general como
se debe crear una sociedad, los requisitos, las facultades y prerrogativas de los administradores y

las sanciones en caso de incumplimiento (Reyes, 2013, p. 222).

La adaptabilidad del régimen de Delaware a las necesidades econémicas de los empresarios
se debe a que el Estado depende de los ingresos derivados de los tributos que han sido impuestos
a las sociedades de capital. Asi lo expresa Roberta Romano: “[U]n Estado cuyas rentas dependen
en alto grado de los derechos que pagan las sociedades en él constituidas debe responder
adecuadamente ante las necesidades de esas compafiias. De no hacerlo, asumira el grave riesgo

de perder cuantiosos recursos” (Ibidem, p. 106). Esto implica que la constante actualizacion del
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régimen es correlativa al cobro de impuestos a la sociedades de capital que han sido creadas bajo

su legislacion.

En un sentido analogo Lewis Solomon ha sefialado que “[L]a legislacién de Delaware esta
disefiada para concederle a la administracion de una sociedad un mayor grado de flexibilidad en
la estructuracion y manejo de sus negocios. Las cortes del Estado de Delaware demuestran un
grado muy avanzado de sofisticacion en temas societarios. La legislacion de Delaware ha sido
interpretada y desarrollada considerablemente, lo que implica una mayor seguridad juridica para
los empresarios. La referida legislacion evoluciona a medida que surgen nuevos problemas y

necesidades” (Idem).

Delaware encabeza el mercado de las leyes societarias precisamente porque es un estatuto que
fija las condiciones generales del régimen societario y delimita el estandar de conducta que
deben cumplir los administradores, concretandolo a su vez en deberes fiduciarios o fiduciary

duties (Ibidem, p. 223).

3.2. Deberes fiduciarios — Fiduciary duties

En el régimen estadounidense los deberes fiduciarios se conocen como el triad of fiduciary
duties: el deber de cuidado, el deber de buena fe y el deber de lealtad (Barbera, 2002, p. 76), y
son los limites que se imponen a la gestion de los administradores. Al respecto Francisco Reyes

Villamizar dice que “(...) tales deberes apuntan al sefialamiento de unas reglas definidas de
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conducta ante los asociados, cuya base fundamental esta en la exigencia irrestricta de la buena fe

de los directores (...)” (Reyes, 2013, p. 222).

3.2.1. Deber de cuidado — Duty of care

El deber de cuidado de los administradores exige que su gestién sea de buena fe, con la
diligencia que tendria una persona prudente en circunstancias similares y con la firme conviccién
de que se estd actuando para cumplir con los objetivos de la compafiia (American Bar
Association, 2003, p. 16). Los administradores deberan actuar con “(...) el cuidado que una
persona medianamente prudente aplicaria puesta en posicion semejante y bajo las mismas
circunstancias (...)” (The American Law Institute, 1994, p. 24). El deber de cuidado busca que
los administradores sociales sean diligentes y prudentes en la gestion de la compafiia; esto
implica que al momento de tomar decisiones estén suficientemente informados (Reyes, 2013, p.

228).

El Estado de Delaware ha establecido un estandar de conducta denominado negligencia grave
o0 gross negligence, gque sirve para determinar si los administradores han cumplido o no con el
deber de cuidado (Holland, 2008, p. 18). Sin embargo con posterioridad a la decision del caso
Smith v. Van Gorkom de 1985 se concluyé que “(...) el deber de cuidado sélo existe como una
aspiracion cuando se trata de perjuicios economicos”. Esto Gltimo, sin perjuicio de que pueda
acudirse al litigio en caso de que los administradores se aparten del parametro de

comportamiento de un buen hombre de negocios.
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3.2.2. Deber de lealtad — Duty of loyalty

En el caso Guth v. Loft de 1939° la Corte Suprema de Delaware se pronuncié de esta manera
sobre el deber de lealtad: “(...) regla que le exige al administrador, la perentoria y constante
observancia de su deber para proteger los intereses de la sociedad con la cual se ha
comprometido”. Asi mismo lo dispone la Nueva Ley Tipo de Sociedades de Capital (RMBCA),
que dice que los administradores deben “(...) actuar segun estimen conveniente, de modo de
servir los mejores intereses de la compafiia (...)” (Reyes, 2013, p. 230). Asi entonces el objetivo
del deber de lealtad es garantizar que todo acto o negocio realizado en nombre de la sociedad sea
fidedigno y que prevalezcan los intereses de la compafiia sobre los del administrador (The

Official Website of the First State of Delaware, 2016, p. 2).

Ahora bien ser leal no sélo se refiere a la toma de decisiones en beneficio de la compafiia; de
acuerdo con Robert Charles Clark, ser leal impide que los administradores se aprovechen de la
sociedad y de sus asociados mediante operaciones injustas o fraudulentas gracias a las
potenciales ventajas de su cargo: “[L]as exigencias derivadas del deber de lealtad les impediran a
tales personas beneficiarse injustificadamente en perjuicio de los socios o accionistas (...)”
(Reyes, 2013, p. 231). Por tal razén la Ley General de Sociedades de Delaware obliga a todo
aquel que realice la labor de administrador social a jurar lealtad a la sociedad y a sus asociados,

dejando de lado su interés personal (idem).

8 Fallo Guth v. Loft Inc. 5 A.2d 503, 510.
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3.3. Otros deberes de los administradores derivados de los deberes de cuidado y lealtad

Con el fin de lograr los objetivos de la compafia es necesario que la gestion de los
administradores esté regida por el deber de cuidado y lealtad, de los cuales emanan otros como el

deber de la buena fe, el de confidencialidad y el de divulgacion.

3.3.1. Deber de la buena fe — Duty of good faith

El deber de la buena fe “(...) representa el principio de que los administradores de una
sociedad a la hora de tomar decisiones, deben actuar con profesionalismo y siendo conscientes
de las responsabilidades que su cargo detenta (...)” (Legal Information Institute, 2016, parr. 1).
Asi entonces el deber de la buena fe no es nada distinto a la disposicién que ha asumir el
administrador de una compafiia de conformidad con el deber de lealtad y en virtud los intereses

de la empresa (Furlow, C, 2009, p. 11).

En su mas reciente decision Stone v. Ritter, la Corte Suprema de Delaware expresé que la
buena fe es una extension del deber de lealtad y cuidado en los siguientes términos: “(...) es una
obligacion, no un deber fiduciario independiente (...)” (Furlow, C, 2009, p. 11). Esto ultimo,
porque el deber de lealtad garantiza que se obre conforme a los intereses de la compafiia, el deber
de cuidado define cémo se van a lograr las metas y la buena fe alude a la voluntad con que se
realizaron los actos de administracion. Asi pues las acciones de quien es leal siempre seran

dignas y coherentes con la ley (Lafferty et al., s.f., p. 23).

44



3.3.2. Deber de confidencialidad — Duty of confidentiality

El deber de confidencialidad también es considerado como una extension del deber de lealtad
porque, en virtud de la proteccion de los intereses de la compafiia, los administradores asumen
un deber de confidencialidad. En funcién de su cargo, el administrador tiene el deber de guardar
y proteger las reservas comerciales e industriales de la compafiia y s6lo puede utilizar esta
informacidn en beneficio de la sociedad (Lafferty et al., s.f., p. 24). Asi pues la Ley General de
Sociedades de Delaware establece en la seccion 102 (b) (7) que cualquier incumplimiento del
deber de confidencialidad puede significar un incumplimiento del deber de lealtad,
convirtiéndose el administrador en el responsable de los dafios causados (Klein y Granata, 2013,

p. 36).

3.3.3. Deber de divulgacion — Duty of disclosure

Segun la Corte Suprema de Delaware, el deber de divulgacion o revelacion “(...) no es un
deber fiduciario independiente, puesto que se deriva del deber de cuidado y lealtad (...). El deber
de revelacion se presenta en el contexto de las obligaciones fiduciarias de la junta directiva (...)

y su aplicacién depende del contexto; este deber por si solo no existe (...)” (Pileggi, 2013, p. 13).

De acuerdo con lo anterior, el deber de divulgacion sélo se presenta cuando se esta actuando
de buena fe y en beneficio de la compafiia, informando la situacion de la empresa a sus socios.

En relacién con este punto, los administradores deben comunicar a los socios toda la informacion
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necesaria para la toma de decisiones que requieran aprobacion de la junta y cuando se presenten
conflictos de interés (Pileggi, 2013, p. 13). En resumen el deber de divulgacion sélo se presenta
en casos excepcionales y se refiere a informacién que debe ser conocida por el maximo 6rgano

social (junta de socios).

3.4. La regla de la discrecionalidad — Business judgment rule

La regla de la discrecionalidad es considerada como la piedra angular de la gestion
empresarial asi como la principal fuente de proteccion de los administradores de Delaware (DLA
Piper, s.f., p. 32). Es entendida como “(...) la presuncion de que todas las decisiones tomadas por
los administradores hayan sido: (i) desinteresadas e independientes, (ii) informadas y (iii) de

buena fe confiando en que la decisién beneficiard a la compafifa (...)°”

(American Bar
Association, 2003, p. 14). La regla de la discrecionalidad fue creada para proteger a los
administradores en el sentido en que los exime de responsabilidad cuando el resultado de una

decision adoptada por ellos no sea el esperado, siempre y cuando hayan actuado de conformidad

con los deberes fiduciarios de lealtad, cuidado y buena fe'°.

° See Brehm v. Eisner, 746 A.2d 244, 264 n.66 (Del. 2000); Aronson v. Lewis, 473 A.2d 805, 812 (Del. 1984); Ivanhoe Partners v. Newmont
Mining Corp., 535 A.2d 1334, 1341 (Del. 1987); BJR at 110; see also Rattner v. Bidzos, 2003 WL 22284323, at *7 (Del. Ch. Sept. 30, 2003).
According to the American Law Institute, a director or officer who makes a business decision fulfills his or her fiduciary role as long as he or she:
(i) is not interested in the subject of the decision; (ii) is informed with respect to the subject of the decision to the extent the director reasonably
believes to be appropriate under the circumstances; and (iii) rationally believes the decision is in the best interest of the corporation.

0 Cinerama Inc. v. Technicolor Inc., 663 A.2d 1156, 1162 (Del. 1995) (the “*business judgment rule attaches to protect corporate officers and
directors and the decisions they make, and our courts will not second-guess these business judgments’”) (citing Cede & Co. v. Technicolor Inc.,
634 A.2d 345, 361 (Del. 1993)).
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Asi mismo el caso Grobow v. Perot de 1988 establecid que la regla de la discrecionalidad sélo
puede ser utilizada cuando se tiene certeza de que el administrador “(...) (i) obr6 de buena fe, (ii)
actuo en beneficio de la compaifiia, (iii) se encontraba bien informado cuando actu6, (iv) no fue
en vano y (V) no actuaba para beneficio propio (...)”. Sin embargo si el demandante logra probar
que el administrador violé o incumplié alguno de los deberes fiduciarios, la Corte le permitira
continuar con una demanda en contra de este Gltimo. La jurisprudencia estadounidense desarrollo
ciertas pautas para la aplicacion de esta regla, que en términos generales pueden sintetizarse de la

siguiente manera:

“(...) Los jueces no podran intervenir en el manejo interno de una compafiia, aunque las decisiones adoptadas
por sus administradores no hubieren sido muy acertadas. Este principio es aplicable aun en aquellos casos en que

un manejo diferente hubiera podido mejorar la situacion financiera de la compafiia.

Los jueces no podran establecer o modificar las politicas internas de una sociedad por medio de las sentencias
que profieran. Ello obedece a la concepcion segun la cual sus administradores han sido elegidos para adoptar

tales decisiones, de manera que su criterio debe prevalecer, a menos que medie una actuacion fraudulenta.

Los jueces no estan facultados para imponer su criterio en contra del de los administradores sociales que

hubieren actuado conforme a la ley en la toma de sus decisiones (...)” (Ibidem, p. 224).

De acuerdo con lo anterior y de conformidad con el Proyecto de reforma al régimen
societario de la Superintendencia de Sociedades de 2015, los jueces no han de inmiscuirse en las
decisiones de negocios adoptadas por los directores o administradores siempre y cuando éstas no

impliquen un conflicto de interés o una ilegalidad. Se trata de una presuncion de hecho segin la
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cual se asume que la conducta del administrador es adecuada por cuanto ha debido ser adoptada
conforme a los deberes fiduciarios de cuidado, lealtad y buena fe (Legal Dictionary, 2016, parr.

1),

En ultimas la regla de discrecionalidad a la vez protege los intereses de los asociados y
terceros de buena fe y fija un parametro de la conducta de los administradores que les permite
asumir mayores riesgos conducentes a la innovacion empresarial y a la creacion de riqueza.
Segun el Proyecto de reforma al régimen societario de la Superintendencia de Sociedades de
2015, esta regla busca que los administradores cuenten con suficiente discrecionalidad para
asumir riesgos empresariales sin temor a que su gestion sea juzgada a posteriori por los

resultados inesperados de sus decisiones.

3.5. Responsabilidad de los administradores

Considerando que los administradores tienen a su cargo la gestién de la compafiia, deben
respetar la ley y los deberes que rigen su labor porque en caso contrario seran responsables de los
perjuicios que hayan causado. Los administradores sociales son responsables cuando obran de
mala fe, cuando incumplen el deber de lealtad y cuando son negligentes al momento de tomar
decisiones que le conciernen a la compafia. Cuando el administrador incumpla los deberes
fiduciarios propios de su cargo, sera responsable y los asociados o terceros podran demandarlo y

exigir la correspondiente reparacion de los dafios y perjuicios causados.
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Capitulo 1V. Analisis jurisprudencial de algunos pronunciamientos en materia de

responsabilidad de los administradores en Colombia

4.1. Analisis de tres sentencias proferidas por la Delegatura para Procedimientos
Mercantiles de la Superintendencia de Sociedades relacionadas con los deberes de
actuacion de los administradores y la invocacion explicita o tacita de la regla de

discrecionalidad

La seleccion de estas tres providencias no fue arbitraria: fueron escogidas justamente porque
muestran como la Delegatura para Procedimientos Mercantiles de la Superintendencia de
Sociedades estda invocando la regla de la discrecionalidad en materia del régimen de

responsabilidad de los administradores sociales en Colombia bien sea de forma técita o expresa.

4.1.1. Violacion de los deberes de cuidado y lealtad: Sentencia No. 800 — 85 del 8 de julio de

2015

En la Sentencia No. 800 — 85 del 8 de julio de 2015 la Delegatura para Procedimientos
Mercantiles de la Superintendencia de Sociedades se pronuncio6 sobre la violacion de los deberes
de cuidado y lealtad. EI caso que dio origen a la providencia es el siguiente: la compafiia
Morocota Gold S.A.S. demandé a los sefiores Wheimar Alejandro Rincon Ocampo y Luz Mery
Martinez Vergara, ambos administradores sociales; la demanda fue admitida el 30 de mayo de

2014.
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En opinion de los demandantes, en su calidad de administradores de la sociedad en cuestion y
en razén del ejercicio de sus cargos y/o en su calidad de administradores de hecho, Wbeimar
Alejandro Rincon Ocampo y Luz Mery Martinez Vergara incumplieron los deberes profesionales
y especiales previstos en la ley y en los estatutos sociales. La demanda presentada ante la
Delegatura pretende que Whbeimar Alejandro Rincon y Luz Mery Martinez le resarzan a
Morocota Gold S.A.S. los perjuicios derivados del incumplimiento de sus deberes como
administradores sociales. La indemnizacion correspondiente comprende tanto el lucro cesante

como el dafio emergente.

En lo que se refiere a la violacion del deber de cuidado, la sociedad demandante solicité una
indemnizacién de los perjuicios derivados de la violacién del deber de diligencia por parte del
sefior Rincon. Concretamente el apoderado de Morocota Gold S.A.S. considera que el sefior
Rincon debe asumir las multas que la Corporacion Auténoma Regional del Centro de Antioquia
le impuso a la compafiia por la violacién de normas ambientales. De conformidad con el texto de
la demanda, “en mayo de 2012, fecha en que los demandados eran administradores, se dio inicio
a la construccion por parte de Morocota Gold S.A.S. de una carretera que da acceso a su planta.

La construccion de esa carretera se adelantd sin contar con las licencias ambientales necesarias”.

Con el fin de establecer si el sefior Rincon era responsable por haber violado el deber de
cuidado, la Delegatura formul6 algunas consideraciones acerca de los pronunciamientos emitidos
por esta Superintendencia sobre la materia, y por esta razon esta sentencia constituye un hito en
términos de sus consideraciones sobre el asunto. Asi lo expresd este Despacho en la Sentencia

No. 800 — 52 del 1 de septiembre de 2014:
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“[17as normas que rigen las actuaciones de los administradores buscan promover un delicado equilibrio entre
la autonomia con la que deben contar tales sujetos para conducir los negocios sociales y la responsabilidad que
debe atribuirseles por el cumplimiento inadecuado de esa gestion. Este equilibrio parte de la denominada regla
de la discrecionalidad (‘business judgment rule”), por cuyo efecto los jueces suelen abstenerse de auscultar las
decisiones adoptadas por los administradores en el ejercicio objetivo de su juicio de negocios. Este respeto
judicial por el criterio de los administradores busca que tales funcionarios cuenten con suficiente discrecion para
asumir riesgos empresariales, sin temor a que su gestién administrativa sea juzgada, a posteriori, por los
resultados negativos de sus decisiones. (...) En sintesis, pues, los administradores no podrian actuar como un
“buen hombre de negocios” si las cortes deciden escudrifiar todas las decisiones que estos sujetos adopten en

desarrollo de la empresa social”.

Lo anterior no quiere decir que las actuaciones de los administradores estén exentas de
controles legales. Si bien la deferencia de los jueces se refiere a las decisiones adoptadas por los
administradores en desarrollo de la actividad social, este respeto judicial no puede extenderse a
las omisiones negligentes en que incurran los administradores sociales. Por ejemplo en el
presente caso la sociedad demandante logré demostrar que el sefior Rincon llevé a cabo la
construccion de una via de acceso a las instalaciones de la compafiia sin contar con las licencias

ambientales que la ley exige para el efecto.

En este caso concreto la violacién de las normas ambientales se deriva directamente del
descuido injustificado del sefior Rincdn, cuyo actuar negligente dio lugar a que la Corporacion
Auténoma Regional del Centro de Antioquia le impusiera diversas sanciones a Morocota Gold
S.A.S. Esta omisién negligente en el cumplimiento de las funciones de representacion legal cuya

sancion consiste en comprometer la responsabilidad del sefior Rincon esta respaldada por el
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articulos 200 del Codigo de Comercio y el articulo 23 de la Ley 222 de 1995. Siendo consistente
con su razonamiento, la Delegatura concluy6 que el sefior Wbeimar Alejandro Rincon Ocampo
incumplio los deberes que emanan de su calidad de representante legal de Morocota Gold S.A.S.
y por lo tanto lo condend a resarcirle a Morocota Gold S.A.S. los perjuicios derivados de la

infraccion de sus deberes como administrador de la compafiia.

Este fallo de la Delegatura para Procedimientos Mercantiles de la Superintendencia de
Sociedades es muy significativo porque no solamente hace expresa alusion a uno de los objetivos
fundamentales de las normas que rigen la actuacion de los administradores —buscar un equilibrio
entre la autonomia con la que deben realizar su gestion y la responsabilidad que debe
imputarseles si transgreden sus deberes, equilibrio que se concreta en la regla de la
discrecionalidad—, sino que sirve como punto de referencia para saber cuando la aplicacion de

esta regla no es procedente.

Si bien la adopcion de la regla de la discrecionalidad en el régimen juridico de los
administradores en Colombia es un instrumento que permite que la gestién del administrador sea
en principio ajena al escrutinio judicial, en caso de que se demuestre que el administrador viold
los deberes fiduciarios de lealtad, cuidado y buena fe, ha de sucederle lo que le ocurri6 al sefior
Rincon. En ltimas este fallo es garantista en el sentido en que demuestra que esta regla no

dejara en impunidad aquellas omisiones negligentes en que incurran los administradores.
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4.1.2. Interpretacion del deber de cuidado: Sentencia No. 801 — 72 del 11 de diciembre de

2013

En la Sentencia No. 801 — 72 del 11 de diciembre de 2013 la Delegatura para Procedimientos
Mercantiles de la Superintendencia de Sociedades se refirio a la interpretacion del deber de
cuidado. Esto resulta interesante porque —en términos de la propia Delegatura— el asunto de la
providencia es la interpretacion del deber de cuidado, no la violacion del deber de cuidado. Esto
es importante (aun cuando pueda parecer obvio) porque es un fallo que permite delimitar el

alcance de este deber fiduciario asi como el de su aplicacion.

El caso que dio origen a la providencia es el siguiente: el 11 de julio de 2013 Aldemar
Tarazona Montero y otras personas presentaron ante dicha entidad una demanda en contra de
Alexander Ilich Leon Rodriguez, antiguo representante legal de Pharmabroker S.A.S. C.I. La
pretension Unica de esta demanda consistio en solicitar la declaracion de la responsabilidad
solidaria e ilimitada de Alexander Ilich Ledn Rodriguez, antiguo representante legal de
Pharmabroker S.A.S. C.1., por los perjuicios que presuntamente le generd a la compafiia en
ejercicio de sus funciones durante el periodo comprendido entre el 2 de marzo de 2010 y el 18 de

julio de 2012.

De acuerdo con los demandantes, el sefior Alexander Ilich Ledn Rodriguez incumplio sus
deberes como administrador en la medida en que “nunca convocO para realizar Asambleas
Ordinarias y presentar ante la asamblea el balance general con los estados financieros de la

sociedad con sus respectivos anexos”. Al parecer tampoco “rindié cuentas comprobadas de su
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gestion final de cada ejercicio dentro del mes siguiente de su retiro”. En este orden de ideas, los
demandantes consideraron que las decisiones de negocios del sefior Ledn Rodriguez resultaron
perjudiciales para la compafiia. Segin lo expuesto en la demanda, el sefior Ledn Rodriguez
vendié productos farmacéuticos de propiedad de Pharmabroker S.A.S. C.l. “por debajo del
margen de utilidad necesario del 40%”. Por ultimo la apoderada de los demandantes aludio a la

transferencia tardia de recursos a una cuenta.

Al respecto la Delegatura para Procedimientos Mercantiles de la Superintendencia de
Sociedades dijo que esta entidad no suele inmiscuirse en la gestidn de los asuntos internos de una
comparfiia a menos que se demuestre la existencia de alguna irregularidad que lo justifique. En lo
que se refiere al ejercicio de sus facultades jurisdiccionales, la Delegatura dijo que no le
corresponde cuestionar las decisiones de negocios adoptadas por los empresarios a menos que se

trate de actuaciones ilegales, abusivas o viciadas por un conflicto de interés.

En relacion con el presente caso, la Delegatura se convencié de que los demandantes
invocaron una desacertada politica de precios fijada por el sefior Le6n Rodriguez para la venta de
medicamentos mientras fue gerente de Pharmabroker S.A.S. C.1. con el exclusivo fin de obtener
una indemnizacion de perjuicios. Sin embargo no puede concluirse que la decision adoptada por
el administrador constituya una transgresion del régimen de deberes y responsabilidades a cargo
de los administradores sociales en Colombia. Esto ultimo, porque las pruebas disponibles
demuestran que se tratd simplemente de una decision de negocios adoptada por el gerente —si fue
acertada o no resulta irrelevante para los efectos aqui discutidos— y no de la existencia de

conflictos de interés o circunstancias irregulares que pudieran impedir el ejercicio objetivo del
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cargo de administrador por parte de Alexander Ilich Ledn Rodriguez. Esta decision del gerente
no puede ser cuestionada unicamente a partir del resultado negativo que ocasion6 por cuanto
durante el proceso tampoco logr6 acreditarse la existencia de un nexo causal entre los perjuicios
sefialados en la demanda y los demas supuestos facticos que presuntamente constituyeron un
incumplimiento de los deberes a cargo del sefior Ledn Rodriguez. Asi entonces la Delegatura

decidi6 desestimar las pretensiones formuladas en la demanda.

Ya se habia dicho en el capitulo correspondiente al régimen de responsabilidad de los
administradores del derecho societario de Delaware que la regla de discrecionalidad fue creada
para proteger a los administradores en el sentido de exonerarlos de responsabilidad cuando el
resultado de una decisién adoptada por ellos no sea el esperado, siempre y cuando hayan actuado
de conformidad con los deberes fiduciarios de lealtad, cuidado y buena fe'*. También se dijo que
el precedente del caso Grobow v. Perot de 1988 establecié que la regla de la discrecionalidad
solo puede ser utilizada cuando se tiene certeza de que el administrador “(...) (i) obr6 de buena
fe, (ii) actud en beneficio de la compaifiia, (iii) se encontraba bien informado cuando actuo, (iv)
no fue en vano y (v) no actuaba para beneficio propio (...)”. Adicionalmente quedo establecido
que en caso de que demandante logre probar que el administrador violé o incumplié alguno de

los deberes fiduciarios, esto lo legitima al primero para iniciar una accion en contra del segundo.

Es claro que esta figura proveniente del derecho societario de Delaware prefigura el

razonamiento que hizo la Delegatura en este caso respecto de la responsabilidad del

! Cinerama Inc. v. Technicolor Inc., 663 A.2d 1156, 1162 (Del. 1995) (the “*business judgment rule attaches to protect corporate officers and
directors and the decisions they make, and our courts will not second-guess these business judgments’”) (citing Cede & Co. v. Technicolor Inc.,
634 A.2d 345, 361 (Del. 1993)).
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administrador demandado. La afirmacion segun la cual la Delegatura para Procedimientos
Mercantiles no suele inmiscuirse en la gestion de los asuntos internos de una comparfiia a menos
que se demuestre la existencia de alguna irregularidad que lo justifique no es nada distinto a un
ejercicio jurisdiccional respetuoso de las gestiones de los administradores sociales siempre que

no se trate de actuaciones ilegales, abusivas o viciadas por un conflicto de interés.

Como en el presente caso no pudo acreditarse la existencia de un nexo causal entre los
perjuicios sefialados en la demanda y los demdas supuestos facticos que presuntamente
constituyeron un incumplimiento de los deberes a cargo del sefior Ledn Rodriguez, la Delegatura
concluyd que la decision adoptada por el administrador no significd una transgresion del régimen
de deberes y responsabilidades a cargo de los administradores sociales en Colombia. Con base en
las pruebas disponibles quedd claro que se tratd6 simplemente de una decision de negocios
adoptada por el gerente, y no de la existencia de conflictos de interés o circunstancias irregulares
que pudieran impedir el ejercicio objetivo del cargo de administrador por parte de Alexander
Ilich Ledn Rodriguez. Este es un caso en el que un juez claramente decidié aplicar la regla de

discrecionalidad aun cuando no la haya invocado de manera explicita.

4.1.3. Consecuencias de la violacion del régimen de conflictos de interés: Sentencia 800 — 29

del 14 de mayo de 2014

En la Sentencia No. 800 — 29 del 14 de mayo de 2014 la Delegatura para Procedimientos
Mercantiles de la Superintendencia de Sociedades se pronuncié sobre las consecuencias de la

violacion del régimen de conflictos de interés. Este deber especifico de conducta exige que el
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administrador se abstenga de competir con la sociedad y de incurrir en conflictos de interés, y ha

tenido un desarrollo jurisprudencial importante por parte de la referida Delegatura.

El caso que dio origen a la providencia es el siguiente: la compafiia Loyalty Marketing
Services Colombia S.A.S. inicié un proceso en contra de Shirley Natalia Avila Barrios,
representante legal de la socidedad. La demanda presentada por Loyalty Marketing Services
Colombia S.A.S contiene las siguientes pretensiones principales: que se declare la
responsabilidad de la denunciada en su actuacién irregular, y exigirle que resarza los eventuales

perjuicios derivados de las irregularidades en las que incurrio.

De acuerdo con la sociedad demandante, la sefiora Avila Barrios —en ejercicio de sus
funciones como representante legal de la compafiia— incurri6 en maltiples conductas
reprochables en términos del numeral 7 del articulo 23 de la Ley 222 de 1995. Antes de estudiar
las presuntas infracciones, la Delegatura formul6 algunas consideraciones acerca del régimen
colombiano en materia de conflictos de interés, normas que a su vez tienen relevancia en el

ordenamiento econdmico.

Segun la Delegatura para los Procedimientos Mercantiles, la doctrina comparada suele
explicar que la distraccion de recursos sociales mediante la celebracion de operaciones con
sujetos vinculados a la compaiiia es el principal mecanismo para expropiar a los accionistas. En
términos de la Delegatura, para entender esto tiene sentido pensar en la suscripcion de un
contrato de compraventa entre una compafiia y su accionista mayoritario. En virtud de su

influencia sobre la gestion de la sociedad, el controlante podréa incidir en la determinacion de las
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condiciones del negocio juridico propuesto. Si asi lo pretende, su posicion permitira fijar en el
contrato un precio que incremente su patrimonio personal con un correlativo detrimento del

patrimonio social.

Sin embargo hay un consenso en torno a la idea de que las operaciones en las que existen
conflictos de interés no son necesariamente nocivas para el interés social. Un ejemplo de lo
anterior puede encontrarse en el caso de SAC Estructuras Metélicas S.A. contra Daniel Correa,
en el cual la Delegatura estudié diversos contratos de mutuo celebrados entre la sociedad
demandante y quienes solian ser sus administradores. Asi lo expreso esta entidad en la Sentencia
No. 801 — 035 del 9 de julio de 2013: “los administradores demandados obraron en concordancia
con los mejores intereses de SAC Estructuras Metéalicas S.A. [...] es factible que las operaciones
viciadas por un conflicto de interés le reporten importantes beneficios a una sociedad, como en

efecto parece haber ocurrido en el presente caso”.

En este sentido la celebracion de negocios juridicos entre sujetos vinculados es muy
importante en el contexto de los grupos empresariales porque esta modalidad de organizacion
societaria podria ayudar a corregir ciertas falencias institucionales de los paises en desarrollo
justamente porque “las estructuras grupales permiten la generacion de mercados internos que
suplen posibles deficiencias en el sistema financiero, la administracion de justicia y el mercado
laboral”. Por ejemplo, la transferencia de flujos de capital entre compafiias de un mismo grupo
puede reducir el costo de la financiacion de nuevos proyectos cuando éste sea demasiado alto en

el sistema financiero local. La integracion en una estructura de grupo puede sustituir un sistema
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judicial inoperante en la medida en que el ejercicio del control societario permite asegurar el

cumplimiento oportuno de obligaciones.

En dltimas el punto de la Delegatura es que, si bien los negocios juridicos viciados por
conflictos de interés pueden resultar idoneos para distraer o malversar recursos sociales, tales
operaciones pueder ser virtualmente rentables para la compafiia. Por esta razon las normas
societarias que regulan la materia buscan evitar que estas operaciones se conviertan en simples
instrumentos de expropiacion e impedir que se pierda la utilidad potencialmente derivada de la

celebracion de negocios entre sujetos vinculados.

En la introduccién de esta monografia se dijo que la invocacion de la regla de la
discrecionalidad supone una abstencion por parte de los jueces respecto de la gestion social de
los administradores se advierta alguna irregularidad en su actuacion como por ejemplo haber
incurrido en un conflicto de interés que resulte nocivo para la compafiia o haber transgredido los
deberes fiduciarios que rigen su conducta. Esto quiere decir que en caso de que se advierta la
existencia de un conflicto de interés potencialmente nocivo para la compafiia no puede invocarse

la regla de discrecionalidad y por el contrario se requiera el mas minucioso escrutinio judicial.

En algunos paises las operaciones viciadas por un conflicto de interés tienden a ser objeto de
un detallado examen por parte de las autoridades jurisdiccionales. Por ejemplo, cuando en el
Estado de Delaware se detecta un posible conflicto de interés, la Corte de Cancilleria queda

legitimada para examinar la operacion bajo el més estricto criterio de revision judicial o entire
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fairness test. En vista de que se trata de una medida de fiscalizacion ex post, esta solucién al
problema de los conflictos de interés exige que los jueces analicen detenidamente las
operaciones objeto de controversia. En este orden de ideas la invocacion de la regla de
discrecionalidad y la del entire fairness test son mutuamente exclueyentes, lo cual es consistente
con el hecho de que la primera sea aplicable siempre y cuando no exista irregularidad alguna en

la gestion de los administradores.

El sistema previsto en el ordenamiento societario colombiano consagra la obligacion de surtir
un trdmite de autorizacién junto con la posibilidad de solicitar la revision judicial de operaciones
viciadas por un conflicto. La Delegatura hace énfasis en que las reglas colombianas en materia
de conflictos de interés hacen parte de los postulados que rigen la actividad de los
administradores sociales. De acuerdo con el numeral 7 del articulo 23 de la Ley 222 de 1995, los
administradores deben “abstenerse de participar por si 0 por interpuesta persona en interés
personal o de terceros (...) en actos respecto de los cuales exista conflicto de intereses”. En el
sistema juridico colombiano corresponde a los accionistas —reunidos en tanto maximo 6rgano
social- la aprobacion de todas aquellas operaciones en las que se presente un conflicto de esta
naturaleza. El citado numeral 7 también consagra un mecanismo de fiscalizacion judicial segun
el cual “la autorizacion de la junta de socios o0 asamblea general de accionistas s6lo podra
otorgarse cuando el acto no perjudique los intereses de la sociedad”. Esto quiere decir que aun
cuando los negocios juridicos hayan sido aprobados por una mayoria de los accionistas que no

tengan un interés en la operacion, es viable su revision judicial.
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Existen vias judiciales concretas para hacer efectivo el régimen introducido por la Ley 222 de
1995 en materia de conflictos de interés. Si en una reunién del maximo drgano social se ha
aprobado la celebracion de un negocio juridico con sujecion a lo dispuesto por el numeral 7 del
articulo 23, existen al menos dos acciones que pueden intentarse ante las instancias judiciales. En
primer lugar es posible controvertir la decision de la asamblea teniendo en cuenta el régimen
general de impugnacion previsto en el Codigo de Comercio. En segundo lugar es posible alegar
que la operacion aprobada por los accionistas “perjudic[a] los interesesde la sociedad” en los
términos del numeral 7 del articulo 23 de la Ley 222 de 1995. En estos casos el demandante es
quien asume la carga probatoria, que a su vez consiste en demostrar que la operacion
controvertida es perjudicial para la compafiia aun cuando haya sido aprobada por los principales

interesados en proteger el patrimonio social —todos los accionistas—.

Un presupuesto importante de esta norma consiste en la posibilidad de comprometer la
responsabilidad de los adminsitradores sociales cuando no exista una autorizacion validamente
otorgada por la asamblea general de accionistas. Esta hipotesis obliga a los administradores a
resarcir los perjuicios sufridos por la compafiia 0 sus accionistas en virtud de la celebracion de
negocios juridicos viciados por un conflicto de interés. En esta situacion hipotética los
demandantes tienen que acreditar la existencia de los perjuicios fundamentan sus pretensiones

indemnizatorias.

Por su parte el Decreto 1925 de 2009 —que reglamento el articulo 23 de la Ley 222 de 1995-

reconocio explicitamente la posibilidad de acudir a las instancias judiciales para solicitar la
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nulidad absoluta de los negocios juridicos viciados por un conflicto de interés y de los actos

ejecutados en contra de los deberes de los administradores.

El articulo 5 del Decreto 1925 dice: “el proceso judicial para obtener la declaratoria de nulidad absoluta de
los actos ejecutados en contra de los deberes de los administradores consagrados en el numeral 7° del articulo 23
de la Ley 222 de 1995, se adelantara mediante el proceso legalmente establecido, de conformidad con el articulo
233 de la Ley 222 de 1995 (...). Salvo los derechos de terceros que hayan obrado de buena fe, declarada la
nulidad, se restituirdn las cosas a su estado anterior, lo que podria incluir, entre otros, el reintegro de las

ganancias obtenidas con la realizacion de la conducta sancionada”.

Con respecto a la calidad de administradora del caso concreto, Shirley Natalia Avila Barrios
fue designada como representante legal suplente de Loyalty Marketing Services Colombia S.A.S.
el 2 de junio de 2009. Aun cuando ocupaba el cargo de segundo suplente, la Delegatura
establecio que la demandada tuvo a su cargo la gestion administrativa de Loyalty Marketing
Services Colombia S.A.S. hasta la fecha de su remocion, el 30 de mayo de 2013. Seguln las
pruebas disponibles, el representante legal principal de Loyalty Marketing Services Colombia
S.A.S. reside por fuera de Colombia y el primer suplente no ejercio sus facultades continuamente

durante el periodo debatido en este proceso.

Adicionalmente entre las pruebas se encuentran numerosos correos electronicos enviados por
la sefiora Avila Barrios en los que ella misma se identifica como gerente de la sucursal
Colombia frente a los clientes y proveedores de Loyalty Marketing Services Colombia S.A.S.

También es claro que entre 2009 y 2013, la sefiora Avila Barrios celebré multiples negocios
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juridicos en representacion de la sociedad demandante incluyendo contratos con entidades
financieras y empleados de Loyalty Marketing Services Colombia S.A.S. Todo esto reafirma que
la sefiora Avila Barrios participd activamente en la gestion administrativa de Loyalty Marketing
Services Colombia S.A.S. —razon por la cual cual prepard estados financieros y orientd las

estrategias comerciales de la compafia—.

Con base en los elementos probatorios referidos, la Delegatura concluyé que la sefiora Avila
Barrios efectivamente ejercié el cargo de administradora en Loyalty Marketing Services
Colombia S.A.S, y que por lo tanto se encontraba sujeta al régimen de deberes y
responsabilidades contenido en el Codigo de Comercio y la Ley 222 de 1995 durante el término
de su gestion como representante legal de la compafiia. También qued6 establecido que la sefiora
Avila Barrios celebr6 mudltiples operaciones afectadas por un conflicto de interés y la
correspondiente autorizacion de la asamblea general de accionistas de Loyalty Marketing
Services Colombia S.A.S., y que por tal razén incumplio los deberes que le correspondian como

administradora de la compafiia.

Si bien en esta providencia no se invoca la regla de discrecionalidad, es claro que no puede
aplicarse por sustraccion de materia. En vista de que se advirtié que la sefiora Avila Barrios
habia incurrido en un conflicto de interés que resultaba nocivo para la compafiia, era
imprescindible la intervencion de la Delegatura para los Procedimientos Mercantiles de la
Superintendencia de Sociedades porque la gestion de la administradora habia sido irregular en el

sentido indicado. Es muy significativo que en la misma providencia se haya invocado la regla del
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entire fairness test en lugar de la regla de discrecionalidad, figura que también es aplicada por la

Corte de Cancilleria del Estado de Delaware cuando se detecta un posible conflicto de interés.

4.2. Analisis de la Sentencia del 30 de marzo de 2005 proferida por la Corte Suprema de

Justicia, Sala de Casacion Civil, Magistrado Ponente: Jaime Arrubla Paucar

El andlisis de este pronunciamiento es inexorable en la medida en que es la Gnica sentencia de
la jurisdiccion civil que se refiere a la responsabilidad de los administradores, y por lo tanto sus
consideraciones resultan pertinentes para los efectos de este trabajo de grado. El caso que dio
origen a la providencia es el siguiente: el objeto de la demanda consiste en decidir sobre los
recursos de casacion interpuestos por la sefiora Maria Helena Paez de Bonilla y la sociedad
AFCOL S.A., contra la sentencia proferida el 28 de enero de 2000 por el Tribunal Superior del
Distrito Judicial de Bogota D.C., Sala Civil, en el proceso ordinario promovido por la primera
contra la sociedad recurrente y los sefiores José Lloreda Camacho, Alfonso Lloreda Camacho e

Isabel Londofio de Lloreda.

La pretension de la demandante —Maria Helena Paez de Bonilla— consiste en que los
demandados sean declarados civil y solidariamente responsables por los dafios causados el 25 de
julio de 1994 a los inmuebles y muebles existentes en el predio de su propiedad denominada El
Uval, a su vez ubicada en la vereda La Floresta y cuya jurisdiccion es el municipio de Guasca,
para que en consecuencia se les condene a resarcir los respectivos perjuicios. Los dafios cuya

reparacion pretende obtener la demandante fueron provocados por el torrente de agua y otros
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elementos que corrieron al romperse la presa del embalse construido por la sociedad AFCOL
S.A. en la finca de su propiedad, y sobre este punto nunca ha existido duda para la Corte
Suprema de Justicia. El eje de la controversia que el cargo plantea radica en la fuente de la

responsabilidad del dafo ocasionado.

El aspecto de la providencia que resulta concretamente relevante para esta investigacion es el
cargo que corresponde a la causal primera de casacion, en virtud de la cual se impugna la
sentencia de segundo grado por ser directamente violatoria de las siguientes normas: el articulo
200 del Cddigo de Comercio —a su vez modificado por el articulo 24 de la Ley 222 de 1995-y el
articulo 2344 del Cddigo Civil debido a los errores de hecho en los que incurrio el Tribunal en su

valoracion probatoria.

Asi entonces el sentenciador paso por alto el certificado de la Camara de Comercio que
acredita la calidad de José Lloreda Camacho como apoderado general de la sociedad demandada,
y que acredita a Alfonso de Jesus Lloreda Camacho e Isabel Londofio de Lloreda como sus
respectivos suplentes. Esto en Gltimas significa que el Tribunal omitio el hecho de que estas
personas eran administradores de AFCOL,; para justificar esta omision el sentenciador dijo que
“lo que interesa para determinar el sujeto de la responsabilidad no es la denominacion del cargo

que se ejerce sino la indole de las funciones de decision y representacion que se tengan”.

A esto el sentenciador agreg6é que —segun el informe de Ingeominas y el dictamen de la

Sociedad Colombiana de Ingenieros— la presa colapsdé por el deficiente mantenimiento del
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embalse. Curiosamente el Tribunal dice que, en caso de haber apreciado tales medios de prueba,
si habria condenado a estas personas a asumir una responsabilidad solidaria derivada de la
reparacion del dafio causado a la demandante con base en lo previsto por el articulo 200 del
Cadigo de Comercio, o que en su defecto habria aplicado el articulo 2344 del Cédigo Civil, que
a su vez consagra la solidaridad en los casos de delito o culpa cometidos por dos 0 mas personas.
En vista de que no lo hizo, la Corte Suprema de Justicia concluyd que el Tribunal viol6 tales

disposiciones por falta de aplicacién.

El hecho es que el texto del articulo 200 del Cédigo de Comercio se encontraba vigente en el
momento en que ocurrieron los hechos materia de este proceso, y que a su vez consagraba la
responsabilidad de los administradores de las sociedades comerciales por los dafios causados a la
persona juridica, a los asociados o a terceros derivados de sus actuaciones dolosas o culposas.
Esto ultimo implica una adopcién de los principios generales sobre los cuales esta cimentada la
responsabilidad en el derecho comuin. Esta regla fue preservada por el texto del articulo 24 de la
Ley 222 de 1995, que modificd el precepto en cuestion de la siguiente manera: “Los
administradores responderan solidaria e ilimitadamente de los perjuicios que por dolo o culpa
ocasionen a la sociedad, a los socios o0 a terceros”. En el caso de administracion colegiada de la
empresa social, qguedan exonerados de responsabilidad aquellos administradores que no hubieren
“tenido conocimiento de la accion u omision o hayan votado en contra, siempre y cuando no la

ejecuten”.

Asi lo expreso la Corte Suprema de Justicia en su Sentencia del 19 de febrero de 1999, en la

que alude a un caso en el que un acreedor de una sociedad comercial pretendia que sus
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administradores resarcieran el dafio derivado de su conducta dolosa. Tanto el texto original del
articulo 200 del Cddigo de Comercio como el texto modificado que fue incorporado por el

articulo 24 de la Ley 222 de 1995 dicen que:

“[e]ntre otros supuestos que no necesitan ahora de comentario especial, consagra (...) a favor de los
acreedores de una sociedad mercantil, cuando los derechos de los que son titulares resulten lesionados como
consecuencia de la actuacion dolosa simplemente culposa de los administradores y representantes de la
compafiia, un recurso complementario que les permite a los primeros dirigirse en accién individual de reparacion
de dafios contra los segundos, sean estos personas naturales o entidades moralmente personificadas, para obtener
la indemnizacién de los perjuicios asi ocasionados, recurso que como es bien sabido, tiene su fundamento Gltimo
en el art. 2341 del C. Civil pues el sentido del art. 200 del C. de Com. no es otro distinto, al hacer explicita la
regla en referencia, que el otorgar a los susodichos acreedores un medio de proteccidn directa cuya utilizacion,
desde luego, no excluye la responsabilidad organica de naturaleza contractual que pueda predicarse de la
sociedad deudora, lo cual, valga advertirlo, no quiere significar en manera alguna que gracias a la disposicién
comentada, pueda entonces obtenerse doble indemnizacion para un Unico dafio, sino que en su caso el acreedor
perjudicado dispone de dos vias posibles de reclamacion apoyadas en sus respectivos titulos, y si la sociedad en
cuestion llega a verse forzada a pagar mediando malicia, negligencia no intencionada o simple imprudencia de
sus administradores, le queda la posibilidad de resarcirse haciendo uso de la accién social de responsabilidad

contra ellos que asimismo instituye el art., 200 tantas veces citado”.

Al parecer el Tribunal exonerd a las personas naturales demandadas de la responsabilidad que
pretendié imputarseles porque consideré que “no se demostrd la condicion en que fueron
demandados” y que “por el contrario, negaron la calidad en que se les citd”. Sin embargo en los
hechos segundo y quinto de la demanda se afirmoé que “Los administradores de la sociedad, y por

tanto los responsables directos del manejo y la conservacion de sus bienes, desde el afio de 1956
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fueron los demandados José Lloreda Camacho, Alfonso Lloreda Camacho e Isabel Londofio de
Lloreda”, y que “ni la sociedad ni sus administradores efectuaron jamés labor alguna de

mantenimiento” sobre el embalse.

Por todo lo anterior estas personas fueron llamadas a asumir una responsabilidad solidaria
consistente en indemnizar a la demandante los dafios que sufrié con el desbordamiento de las
aguas almacenadas en el embalse construido en el inmueble respectivo. En sintesis estos sujetos
fueron llamados a responder por ser los administradores de la compafiia y por haber omitido las

obras de mantenimiento correspondientes.

Después del analisis probatorio la Corte concluyd que el certificado de existencia y
representacion legal en efecto acredita la calidad de administradores de estas personas, razén por
la cual fueron convocados al proceso. Los demandados tampoco desconocieron su calidad de
administradores y por el contrario admitieron que les fueron conferidas “entre otras facultades
derivadas del mandato contenido en la escritura antes indicada, la de representar a la compafiia
poderdante y la de administrar sus bienes”. Si bien los demandados objetaron la responsabilidad
presuntamente atribuida fue porque consideraron que, por haber obrado dentro del marco propio
de las atribuciones otorgadas, efectivamente comprometieron la responsabilidad del ente social y

no su responsabilidad personal.

Si bien de acuerdo con el certificado de existencia y representacion José Lloreda Camacho era

el apoderado general principal de la sociedad en Colombia y Alfonso Lloreda Camacho e Isabel
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Londofio De Lloreda figuraban como el primer y segunda suplentes respectivamente —lo que
implica que han de asumir las funciones de representacion y administracion del ente social
durante las ausencias temporales y definitivas del apoderado principal en forma sucesiva—, no
pudo demostrarse que por la falta transitoria o definitiva del apoderado principal los suplentes
hubieren llegado a ejercer su funcidén. Por tal razdn no es posible exigir que asuman
responsabilidad por el incumplimiento de deberes inherentes a funciones que nunca tuvieron

oportunidad de cumplir.

En lo que se refiere a José Lloreda Camacho —apoderado general principal de AFCOL S.A. en
Colombia-y a las obras de mantenimiento cuya omision constituye el factor de imputacion de la
obligacion indemnizatoria que se pretende hacer efectiva, la Corte hizo las siguientes
consideraciones: es cierto que el acta de visita elaborada por técnicos de la Corporacion
Auténoma Regional De Cundinamarca identifica la “carencia de un plan de seguimiento y
observacién del embalse y la presa” como un factor que sumado a otras circunstancias alli

descritas pudo originar la falla de la presa.

Tambieén es cierto que el informe de la Sociedad Colombiana De Ingenieros incluye entre las
posibles causas del colapso de la presa “la erosion de la pata de la presa que puede haber sido
causada por tubificacion o flujo de agua con arrastre de materiales bajo ésta, asi como por el
agua que, rebosandose por encima del muro, caeria a su pata aguas abajo, arrastrando los
materiales facilmente erosionables que conforman el suelo de cimentacion”, posibilidad a la cual
“se sumaria la falta de un mantenimiento adecuado de prevencion, que hubiera podido reconocer

la erosion en la pata o evitar que el embalse se llenara en su totalidad abriendo la compuerta”,
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pruebas que efectivamente identifican la falta de seguimiento y mantenimiento del embalse como

una posible concausa de la falla de la presa.

Sin embargo también hacen parte del proceso las declaraciones de Alberto Maria Marulanda
Posada y Fabio Anibal Amaya Rey, expertos en estructuras de esa naturaleza, quienes se
pronunciaron sobre este tema especifico. El primero de los expertos dijo que “en razén a su
experiencia como consultor en el disefio y supervisién de presas”, se le pregunté si una estructura
como la construida en el predio de la sociedad demandada necesitaba mantenimiento periédico y
de ser asi cada cuanto y qué tipo de profesionales estaban capacitados para efectuarlo. El
respondi6 que en los paises desarrollados “mas que mantenimiento la legislacion exige es que
toda estructura que almacena agua deba ser periddicamente inspeccionada por uno 0 varios
especialistas con el fin de determinar si la estructura requiere de algun tipo de mantenimiento”,

pero que en Colombia no existe tal regulacion.

También dijo que “en el caso especifico de esta presa personalmente realicé inspecciones que
podrian asimilarse a las que mencioné anteriormente como obligatorias en otros paises”. Sostuvo
que en ninguna de sus inspecciones determiné que fuera necesario un mantenimiento en la presa
en cuestion, puesto que las operaciones de mantenimiento que debian hacerse a una presa como
la edificada en dicha hacienda, “sélo se justifican en razon de que se encuentren circunstancias
que ameriten hacerlo”. Teniendo en cuenta lo anterior, el reproche que se le formula al
apoderado general de la sociedad demandada carece de fundamento en la medida en que estas
presas no requieren un tipo especifico de mantenimiento aun cuando si deban ser inspeccionadas

periédicamente para constatar su normal funcionamiento.
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Adicionalmente el ingeniero Luis Fernando Orozco Rojas —coautor del informe preparado por
la Sociedad Colombiana De Ingenieros-— ratifico su declaracion en los siguientes términos: “con
un mantenimiento se hubiera podido detectar un ecceso (sic) de altura de agua en el embalce
(sic) y se hubiera podido abrir la compuerta con altelacion (sic) para evitar el flujo de aguas por
encima y por la cara aguas abajo por la presa todo esto hubiera podido evitar la erosion del suelo
de cimentacién”. Sin embargo de tales afirmaciones no es posible concluir que hubo un
incumplimiento del deber por el cual fue llamado a responder el apoderado general de la
sociedad demandada, quien por lo demas sostuvo que la falla ya se habia producido al visitar el
lugar y por tanto lo no era féacil determinar “si habia algin problema de mantenimiento o
rebosadero que ademas se encontraba roto”. Esto significa que no quedd esclarecido si la falta de

mantenimiento fue o no un factor determinante en la ruptura de la presa.

En esta misma linea, al preguntarsele con qué intensidad o durante cuanto tiempo debio
haberse rebosado el agua para producir la erosion en cuestion, dijo que no podia precisar “que
volumen de agua se requeria para esa erosion en parte porque la capa vegetal del terreno lo
proteje (sic) y tampoco durante que tiempo porque asi como pudo haber sido un fendmeno
recurrente también pudo haber ocurrido en un corto plazo de tiempo mas 0 menos, horas un dia”.
Esto en Gltimas quiere decir que no puede inferirse que la presa se rompid por una falla en el
deber de cuidado y vigilancia; si bien el fendmeno pudo ser recurrente, también pudo haberse
producido en un breve lapso de tiempo que sélo una vigilancia permanente —no requerida en
principio— habria permitido percibir. En virtud de las consideraciones anteriores la Corte decidid

no casar la sentencia proferida por el Tribunal y dijo lo siguiente:
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“Deducese entonces que si no se demostrd la omision de conducta atribuida al administrador del ente social,
presupuesto requerido, en principio, en el régimen general de la responsabilidad civil, en cuyos lineamientos
estaba inspirado, como atras se anoto, el régimen de responsabilidad de los administradores contemplado en el
original articulo 200 del Cédigo de Comercio, y tal elemento -la culpabilidad de su obrar-, no puede presumirse
con apoyo en lo prescrito por el articulo 24 inciso 3o de la ley 222 de 1995, modificatorio de aquél precepto, en
el cual se consagran algunas presunciones de culpa para los administradores, como ocurre en los casos de
incumplimiento de sus funciones, fundamentalmente porque la vigencia de tal estatuto es posterior a la del
acaecimiento de los hechos discutidos, amén de que si quien invoca el abandono de esas funciones como fuente
de responsabilidad del administrador, debe en todo caso demostrarla, y por lo mismo, no se trataria de una
verdadera presuncion de culpa, como la doctrina lo discute hoy, la pretension indemnizatoria deducida en su
contra no podia de ningn modo fructificar, situacién de la cual adviene la intrascendencia preconizada en
relacion con el error probatorio cometido por el sentenciador, dado que, asi no hubiere existido, la solucién del
litigio en este especifico aspecto no podria ser distinta de la que a la saz6n adopt6, atendido el entorno probatorio
del litigio, cualidad sin la cual carece de poder para anonadar la decision atacada. Por lo expuesto, el cargo no

prospera”.

Al culminar esta investigacion y especialmente al cabo del referido andlisis jurisprudencial,
fue posible concluir que no es necesario reformar el régimen juridico de los administradores
de sociedades en Colombia —a la luz del régimen correspondiente en el derecho societario del
Estado de Delaware— en la medida en que la regla de discrecionalidad ya ha sido invocada
tacita o expresamente en algunos pronunciamientos de la Delegatura para los Procedimientos
Mercantiles de la Superintendencia de Sociedades en ejercicio de sus funciones
jurisdiccionales. Asi entonces quedd establecido que esta figura proveniente del derecho del
Estado de Delaware ya esté prefigurada en algunos precedentes nacionales; lo que quiza si es

pertinente preguntarse es si tiene sentido o no incorporarla en la legislacion.
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Capitulo V. Conclusion

El proceso de elaboracion de este trabajo de grado ha sido complejo. Lo que en principio
parecia una tesis de derecho comparado entre Colombia y el Estado de Delaware en materia del
régimen de responsabilidad de los administradores se concretd en perspectivas de analisis muy

especificas que ambas regulaciones comparten.

El objetivo del presente trabajo de grado consistié en determinar si es necesario reformar o no
el régimen juridico de los administradores de sociedades en Colombia a la luz del régimen de
administradores sociales del derecho societario del Estado de Delaware. Esta reforma consistiria
especificamente en incorporar la regla de la discrecionalidad al régimen de responsabilidad de
los administradores en Colombia, regla en virtud de la cual los jueces deben abstenerse de
examinar la gestion social de los administradores a menos que adviertan alguna irregularidad en
su actuacion, como por ejemplo el haber incurrido en un conflicto de interés que resulte nocivo
para la compafiia o haber transgredido los deberes fiduciarios que rigen su conducta. Este respeto
por parte de los jueces pretende que los administradores tengan suficiente discrecion para asumir
riesgos en materia empresarial sin que su gestion sea juzgada exclusivamente a partir de los

resultados negativos de sus decisiones.

Este régimen societario extranjero fue escogido como referente de comparacion por los
beneficios y libertades que ofrece al momento de constituir los estatutos de una sociedad

(Harvard Business Services, Inc., 2016, parr. 1). Entre estos beneficios se encuentra por ejemplo

73



la facilidad con la que se puede maximizar el capital o la libertad frente al niUmero de accionistas
de la sociedad. Esta flexibilidad normativa hace que Delaware haya sido considerado como el
Estado con mejor clima legal durante diez afios consecutivos, segin el US Chamber Institute for
Legal Reform (Harvard Business Services, Inc., 2016, parr. 2), lo que se evidencia en que mas
del 50% de las sociedades abiertas en los Estados Unidos sean constituidas bajo esta
normatividad. Dicha flexibilidad también se traduce en la aplicacion de la regla de
discrecionalidad, que constituye un incentivo para que los administradores asuman mayores
riesgos conducentes a la innovacion empresarial y a la creacidn de riqueza pero circunscribiendo
su responsabilidad a casos excepcionales —como el haber incurrido en un conflicto de interés que
resulte nocivo para la compafila o haber transgredido los deberes fiduciarios que rigen su

conducta-.

Para lograr el objetivo propuesto se disefid y desarrollé una estructura conformada por cuatro
capitulos: el primero se refirio a la figura del administrador en abstracto; el segundo aludio al
contexto colombiano y fungié como marco teérico del régimen de responsabilidad de los
administradores —en términos de los principios y deberes que rigen su actuacién-—; el tercero tuvo
por objeto la contextualizacién del Estado de Delaware en la materia. Por ultimo el cuarto
capitulo constituyé un analisis jurisprudencial en el que quedd claro que la regla de
discrecionalidad ha sido invocada en algunos pronunciamientos en materia de responsabilidad de
los administradores en Colombia, y que por lo tanto ya esta prefigurada en nuestro ordenamiento.
La seleccion de las tres providencias objeto de analisis no fue arbitraria: fueron escogidas
justamente porque muestran cémo la Delegatura para Procedimientos Mercantiles de la

Superintendencia de Sociedades estd invocando la regla de la discrecionalidad en materia del
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régimen de responsabilidad de los administradores sociales en Colombia bien sea de forma téacita

0 expresa.

En la Sentencia No. 800 — 85 del 8 de julio de 2015 la Delegatura para Procedimientos
Mercantiles de la Superintendencia de Sociedades se pronuncio sobre la violacién de los deberes
de cuidado y lealtad. Este fallo es mas que significativo porque no solamente hace expresa
alusion a uno de los objetivos fundamentales de las normas que rigen la actuacion de los
administradores —buscar un equilibrio entre la autonomia con la que deben realizar su gestion y
la responsabilidad que debe imputarseles si transgreden sus deberes, equilibrio que se concreta
en la regla de la discrecionalidad—, sino que sirve como punto de referencia para saber cuando la

aplicacion de esta regla no es procedente.

En opinion de los demandantes, en su calidad de administradores de la sociedad en cuestion y
en razén del ejercicio de sus cargos y/o en su calidad de administradores de hecho, Wbeimar
Alejandro Rincon Ocampo y Luz Mery Martinez Vergara incumplieron los deberes profesionales
y especiales previstos en la ley y en los estatutos sociales. La demanda presentada ante la
Delegatura pretende que Wbeimar Alejandro Rincon y Luz Mery Martinez le resarzan a
Morocota Gold S.A.S. los perjuicios derivados del incumplimiento de sus deberes como

administradores sociales.

En este caso concreto la violacion de las normas ambientales se deriva directamente del
descuido injustificado del sefior Rincdn, cuyo actuar negligente dio lugar a que la Corporacion

Auténoma Regional del Centro de Antioquia le impusiera diversas sanciones a Morocota Gold
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S.A.S. Esta omision negligente en el cumplimiento de las funciones de representacién legal cuya
sancién consiste en comprometer la responsabilidad del sefior Rincon esta respaldada por el
articulos 200 del Codigo de Comercio y el articulo 23 de la Ley 222 de 1995. Siendo consistente
con su razonamiento, la Delegatura concluy6 que el sefior Wbeimar Alejandro Rincon Ocampo
incumplio los deberes que emanan de su calidad de representante legal de Morocota Gold S.A.S.
y por lo tanto lo condend a resarcirle a Morocota Gold S.A.S. los perjuicios derivados de la

infraccion de sus deberes como administrador de la compafiia.

Si bien la adopciéon de la regla de la discrecionalidad en el régimen juridico de los
administradores en Colombia es un instrumento que permite que la gestion del administrador sea
en principio ajena al escrutinio judicial, en caso de que se demuestre que el administrador viol6
los deberes fiduciarios de lealtad, cuidado y buena fe. En Ultimas este fallo es garantista en el
sentido en que demuestra que esta regla no dejard en impunidad aquellas omisiones negligentes

en que incurran los administradores.

En la Sentencia No. 801 — 72 del 11 de diciembre de 2013 la Delegatura para Procedimientos
Mercantiles de la Superintendencia de Sociedades se refirid a la interpretacion del deber de
cuidado. Esto resulta interesante porque —en términos de la propia Delegatura— el asunto de la
providencia es la interpretacién del deber de cuidado, no la violacion del deber de cuidado. Esto
es importante (aun cuando pueda parecer obvio) porque es un fallo que permite delimitar el
alcance de este deber fiduciario asi como el de su aplicacion. Al respecto la Delegatura para
Procedimientos Mercantiles de la Superintendencia de Sociedades dijo que esta entidad no suele

inmiscuirse en la gestion de los asuntos internos de una compafiia a menos que se demuestre la
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existencia de alguna irregularidad que lo justifique. En lo que se refiere al ejercicio de sus
facultades jurisdiccionales, la Delegatura dijo que no le corresponde cuestionar las decisiones de
negocios adoptadas por los empresarios a menos que se trate de actuaciones ilegales, abusivas o

viciadas por un conflicto de interes.

En relacion con el presente caso, la Delegatura se convencié de que los demandantes
invocaron una desacertada politica de precios fijada por el sefior Le6n Rodriguez para la venta de
medicamentos mientras fue gerente de Pharmabroker S.A.S. C.1. con el exclusivo fin de obtener
una indemnizacion de perjuicios. Sin embargo no puede concluirse que la decision adoptada por
el administrador constituya una transgresion del régimen de deberes y responsabilidades a cargo
de los administradores sociales en Colombia. Esto ultimo, porque las pruebas disponibles
demuestran que se tratd simplemente de una decision de negocios adoptada por el gerente —si fue
acertada o no resulta irrelevante para los efectos aqui discutidos— y no de la existencia de
conflictos de interés o circunstancias irregulares que pudieran impedir el ejercicio objetivo del
cargo de administrador por parte de Alexander Ilich Ledn Rodriguez. Esta decision del gerente
no puede ser cuestionada unicamente a partir del resultado negativo que ocasion6 por cuanto
durante el proceso tampoco logro acreditarse la existencia de un nexo causal entre los perjuicios
sefialados en la demanda y los demas supuestos facticos que presuntamente constituyeron un
incumplimiento de los deberes a cargo del sefior Ledn Rodriguez. Asi entonces la Delegatura

decidi6 desestimar las pretensiones formuladas en la demanda.

Como en el presente caso no pudo acreditarse la existencia de un nexo causal entre los

perjuicios sefialados en la demanda y los demas supuestos facticos que presuntamente
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constituyeron un incumplimiento de los deberes a cargo del sefior Ledn Rodriguez, la Delegatura
concluyd que la decision adoptada por el administrador no significd una transgresion del régimen
de deberes y responsabilidades a cargo de los administradores sociales en Colombia. Con base en
las pruebas disponibles quedd claro que se traté simplemente de una decision de negocios
adoptada por el gerente, y no de la existencia de conflictos de interés o circunstancias irregulares
que pudieran impedir el ejercicio objetivo del cargo de administrador por parte de Alexander
Ilich Ledn Rodriguez. Este es un caso en el que un juez claramente decidié aplicar la regla de

discrecionalidad aun cuando no la haya invocado de manera explicita.

En la Sentencia No. 800 — 29 del 14 de mayo de 2014 la Delegatura para Procedimientos
Mercantiles de la Superintendencia de Sociedades se pronuncié sobre las consecuencias de la
violacion del régimen de conflictos de interés. Este deber especifico de conducta exige que el
administrador se abstenga de competir con la sociedad y de incurrir en conflictos de interés, y ha

tenido un desarrollo jurisprudencial importante por parte de la referida Delegatura.

El caso que dio origen a la providencia es el siguiente: la compafiia Loyalty Marketing
Services Colombia S.A.S. inicié un proceso en contra de Shirley Natalia Avila Barrios,
representante legal de la socidedad. La demanda presentada por Loyalty Marketing Services
Colombia S.A.S contiene las siguientes pretensiones principales: que se declare la
responsabilidad de la denunciada en su actuacién irregular, y exigirle que resarza los eventuales

perjuicios derivados de las irregularidades en las que incurrio.
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En la introduccién de esta monografia se dijo que la invocacion de la regla de la
discrecionalidad supone una abstencion por parte de los jueces respecto de la gestion social de
los administradores se advierta alguna irregularidad en su actuacion como por ejemplo haber
incurrido en un conflicto de interés que resulte nocivo para la compafiia o haber transgredido los
deberes fiduciarios que rigen su conducta. Esto quiere decir que en caso de que se advierta la
existencia de un conflicto de interés potencialmente nocivo para la compafiia no puede invocarse

la regla de discrecionalidad y por el contrario se requiera el mas minucioso escrutinio judicial.

En algunos paises las operaciones viciadas por un conflicto de interés tienden a ser objeto de
un detallado examen por parte de las autoridades jurisdiccionales. Por ejemplo, cuando en el
Estado de Delaware se detecta un posible conflicto de interés, la Corte de Cancilleria queda
legitimada para examinar la operacion bajo el més estricto criterio de revision judicial o entire
fairness test. En vista de que se trata de una medida de fiscalizacion ex post, esta solucién al
problema de los conflictos de interés exige que los jueces analicen detenidamente las
operaciones objeto de controversia. En este orden de ideas la invocacion de la regla de
discrecionalidad y la del entire fairness test son mutuamente exclueyentes, lo cual es consistente
con el hecho de que la primera sea aplicable siempre y cuando no exista irregularidad alguna en

la gestidn de los administradores.

Con respecto a la calidad de administradora del caso concreto, Shirley Natalia Avila Barrios
fue designada como representante legal suplente de Loyalty Marketing Services Colombia S.A.S.
el 2 de junio de 2009. Aun cuando ocupaba el cargo de segundo suplente, la Delegatura

establecio que la demandada tuvo a su cargo la gestion administrativa de Loyalty Marketing
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Services Colombia S.A.S. hasta la fecha de su remocién, el 30 de mayo de 2013. Segun las
pruebas disponibles, el representante legal principal de Loyalty Marketing Services Colombia
S.A.S. reside por fuera de Colombia y el primer suplente no ejercio sus facultades continuamente

durante el periodo debatido en este proceso.

Adicionalmente entre las pruebas se encuentran numerosos correos electrénicos enviados por
la sefiora Avila Barrios en los que ella misma se identifica como gerente de la sucursal
Colombia frente a los clientes y proveedores de Loyalty Marketing Services Colombia S.A.S.
También es claro que entre 2009 y 2013, la sefiora Avila Barrios celebré multiples negocios
juridicos en representacion de la sociedad demandante incluyendo contratos con entidades
financieras y empleados de Loyalty Marketing Services Colombia S.A.S. Todo esto reafirma que
la sefiora Avila Barrios participd activamente en la gestion administrativa de Loyalty Marketing
Services Colombia S.A.S. —razon por la cual cual prepard estados financieros y orientd las

estrategias comerciales de la compafia-—.

Con base en los elementos probatorios referidos, la Delegatura concluy6 que la sefiora Avila
Barrios efectivamente ejercié el cargo de administradora en Loyalty Marketing Services
Colombia S.A.S, y que por lo tanto se encontraba sujeta al régimen de deberes vy
responsabilidades contenido en el Codigo de Comercio y la Ley 222 de 1995 durante el término
de su gestion como representante legal de la compafia. También quedo establecido que la sefiora
Avila Barrios celebr6 multiples operaciones afectadas por un conflicto de interés y la

correspondiente autorizacion de la asamblea general de accionistas de Loyalty Marketing

80



Services Colombia S.A.S., y que por tal razén incumpli6 los deberes que le correspondian como

administradora de la compafiia.

Si bien en esta providencia no se invoca la regla de discrecionalidad, es claro que no puede
aplicarse por sustraccion de materia. En vista de que se advirtié que la sefiora Avila Barrios
habia incurrido en un conflicto de interés que resultaba nocivo para la compafiia, era
imprescindible la intervencion de la Delegatura para los Procedimientos Mercantiles de la
Superintendencia de Sociedades porque la gestion de la administradora habia sido irregular en el
sentido indicado. Es muy significativo que en la misma providencia se haya invocado la regla del
entire fairness test en lugar de la regla de discrecionalidad, figura que también es aplicada por la

Corte de Cancilleria del Estado de Delaware cuando se detecta un posible conflicto de interés.

En virtud de todo lo anterior fue posible concluir que no es necesario reformar el régimen
juridico de los administradores de sociedades en Colombia, a la luz del régimen correspondiente
en el derecho societario del Estado de Delaware, en la medida en que la regla de discrecionalidad
ya ha sido invocada tacita o expresamente en algunos pronunciamientos de la Delegatura para los
Procedimientos Mercantiles de la Superintendencia de Sociedades en ejercicio de sus funciones
jurisdiccionales. Asi entonces quedo establecido que esta figura proveniente del derecho del
Estado de Delaware ya esta prefigurada en algunos precedentes nacionales; y lo que quiza si es
pertinente preguntarse es si tiene sentido o no incorporarla en la legislacion. Pero esto ultimo

seria el objeto de estudio de otro trabajo de grado y por lo tanto es otra historia.
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