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I. Introduccion [arriba]

Ya no es una cuestion discutida, como si lo era en otros tiempos, que en el derecho
societario argentino se ha optado por un sistema organicista. La relacion entre socios
y administradores, por un lado, y sociedad, por el otro, es explicada a través de la
teoria del organo. En esa inteligencia, el Directorio, como 6rgano de administracion
de la Sociedad, es un o6rgano social necesario y permanente, tanto de actuacion
como de ejecucion. “Es necesario por cuanto la sociedad no puede constituirse ni
operar sin la existencia de su organo de administracion; y es permanente porque
este es el encargado de la actividad gestora orientada al logro del fin social.”[1]

Frente a terceros, el Directorio (en general a través de su Presidente) representa a
la Sociedad y obliga a esta con los alcances y los limites dispuestos en su estatuto
social (que al encontrarse debidamente inscripto ante el Registro PUblico sera
plenamente oponible frente a terceros). Por otro lado, frente a la propia Sociedad,
el Directorio tendra una vinculacién de tipo contractual, en las condiciones fijadas
en el estatuto y con los alcances y limites dispuestos por la normativa vigente.[2]

Esa relacion contractual implica, para el Director, una serie de derechos, deberes y
obligaciones (muchos establecidos en la propia ley) que calificaran su actuacion. Los
mismos tendran como correlato los derechos, deberes y obligaciones de los que la
Sociedad sera titular.

Tal como dispone el art. 59 de la Ley General de Sociedades N° 19.550, T.O. 1984
(en adelante “LGS”), los administradores deben actuar con la lealtad y la diligencia
de un buen hombre de negocios. Dicha norma, impone al Director dos grandes
deberes: (i) el deber de diligencia, que es colectivo, y que debe asumir el Directorio
en su conjunto frente al colectivo de socios, y que no exige una conducta especifica
sino la sujecion a un estandar legal; y (ii) el deber de lealtad, que es individual, y
tiene en miras evitar que el administrador se desempefie en procura de su beneficio
personal a expensas del de la Sociedad.[3] Todo ello, porque no debe olvidarse, que
los directores de sociedades anénimas no dejan de ser, en sustancia, gestores de un
patrimonio ajeno.[4]

El nuevo Cdédigo Civil y Comercial de la Nacién (en adelante “CCCN”), ha recogido
estas ideas en el art. 159, al disponer de forma general que los administradores de
la persona juridica deben obrar con lealtad y diligencia. Asimismo, dicha norma
dispone que les corresponde a los mismos implementar sistemas y medios
preventivos que reduzcan el riesgo de conflictos de intereses en sus relaciones con
la persona juridica. De esta forma, la impronta preventiva del nuevo CCCN también
se impone en las relaciones entre los administradores y la Sociedad.

Es esta lealtad la que, en definitiva, le impone al director la obligacion de abstenerse
en aquellas deliberaciones en donde sus propios intereses se contrapongan con los
intereses de la Sociedad a la cual representa y administra. Ahora bien, si no lo hace,
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las consecuencias hacia el interior de la Sociedad y hacia el exterior pueden variar,
segln las circunstancias particulares de cada caso.

Il. Diferencia entre interés contrario y conflicto de interés [arriba]

En esta linea, dentro de la regulacion especifica de la LGS, se disponen ciertos
parametros que delinean la lealtad que es esperada respecto de los Directores.
Siguiendo la doctrina sentada por la Sala C de la Camara Nacional de Apelaciones en
lo Comercial[5], podemos decir que la LGS contiene, en el ambito de las sociedades
cerradas, cuatro normas basicas en este sentido:

a) el art. 239, que prohibe actuar como apoderado de un accionista en la asamblea
a quienes integran o guardan relacion, aun de dependencia, con los organos de
administracion o control de la sociedad;

b) el art. 241, que también prohibe a los integrantes de esos o6rganos (o de la
gerencia) votar ciertas materias cuando el voto respectivo les corresponde en su
simultanea calidad de accionistas;

c) el art. 248, en cuanto veda el voto del accionista con interés contrario, y

d) el art. 272 que prohibe intervenir en la reunién del directorio de que se trate al
director que tenga interés contrario al social.

Estos cuatro supuestos, pese a tener una misma finalidad ética, presuponen
fundamentos diferentes. La doctrina no es unanime en cuanto a su consideracion,
pero suele rondar en torno a una misma idea.

Por un lado, y en una linea critica a la postura sentada en el precedente mencionado,
se ha sostenido que “mientras el art. 241 fija una regla de abstencion de voto a
causa de conflicto de interés, los arts. 248 y 272 obligan a la abstencion de voto por
interés contrario. Mientras el 248 regula el interés contrario del accionista, el 272
regula el interés contrario del director (...) El conflicto de interés es aquel que se
presenta cuando una persona es, al mismo tiempo, juez y parte y donde su voto se
sabe de antemano sera "afirmativo” o "negativo (...) El interés contrario, en cambio,
se presenta cuando el accionista o director busca obtener para si una ventaja
patrimonial a expensas de la sociedad.”[6]

Por otro lado, se ha entendido que el art. 272 de la LGS, bajo el rubro "interés
contrario”, regula el conflicto de intereses entre el director y la sociedad anénima,
entrelazando ambos conceptos, o bien como sinénimos, o al menos en relacion
genero especie.[7]

Asimismo, se ha dicho que el conflicto de interés se manifiesta cuando el interés
social resulta divergente del interés individual, en nuestro caso, de un director,
concurriendo una relacion antagonica o contrapuesta, un nexo de causalidad entre
el interés directorial (de caracter patrimonial) y el perjuicio social, y la
prescindencia de la intencionalidad del directorio de ocasionar un perjuicio. Siendo
asi, acreditada la existencia de conflicto de interés (interés contrario, actividad en
competencia o aprovechamiento de situaciones especiales), se vicia el normal
desarrollo del Directorio. De esta forma, se crea una relacion de género (conflicto
de interés) y especie (interés contrario), en la cual el interés contrario implica no
solo una divergencia de intereses, sino una imposibilidad de satisfacer de manera
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simultanea ambos intereses, dado que la consecucion de uno representa el sacrificio
del otro y viceversa. [8]

No ha faltado quien sostiene que se regula en estas normas una situacion de conflicto
que se suscita por un estado de incompatibilidad entre el interés del sujeto colectivo
y aquel que tenga sobre el tema el administrador. Dicho estado debe ser real y
actual, y no virtual o hipotético.[9]

Asimismo, se ha dicho que basta con que se pueda obtener una ventaja directa o
indirecta para que se configure el interés contrario.[10]

En el ya citado fallo “Cambios Norte”, se establecio que las cuatro normas basicas
de la LGS mencionadas previamente (arts. 239, 241, 248 y 272) se inspiran en una
misma razon ética, cual es la de evitar la configuracion de un conflicto de intereses
que lleve a quien vota en la asamblea (o en el directorio) a hacer prevalecer su
propio interés, o alguno extrano al de la sociedad, por sobre el de ésta o el de sus
accionistas.

Otra vez aparece esta relacion de genero especie entre el conflicto de interés y el
interés contrario. Sin embargo, sostiene la Camara que estas normas citadas si bien
tienen un mismo fundamento ético, difieren en su funcionamiento. Asi, mientras el
conflicto de intereses que se procura evitar es presumido por la ley sin admitir
prueba en contrario en los casos regulados en los arts. 239 y 241, cosa diversa ocurre
en los supuestos contemplados en los arts. 248 y 272, en los que, en cambio, la
existencia de un interés contrario en quien voté debe ser demostrada.

Asi las cosas, mientras parte de la doctrina sostiene que, si bien hay una relacion de
género especie entre el conflicto de interés y el interés contrario, el art. 241 fija
una regla de abstencion de voto a causa de conflicto de interés, y los arts. 248 y 272
obligan a la abstencion de voto por interés contrario; los magistrados de la Camara
sostienen, en el fallo bajo analisis, que la diferencia entre esos supuestos es la
prueba del dafo, el que se presume en los supuestos de los arts. 239 y 241, mientras
que debe ser demostrado en los arts. 248 y 272.

En un intento por tomar postura, parece oportuno comenzar tratando de buscar una
definicion de conflicto.

Segun el Diccionario de la Lengua Espafola, de la Real Academia, conflicto (desde
el punto de vista psicologico) es la coexistencia de tendencias contradictorias en el
individuo; mientras que interés es la inclinacion del animo hacia un objeto, una
persona, etc. En consecuencia, podriamos decir que el conflicto de intereses entre
dos sujetos se da cuando cada uno de ellos tiene una inclinacion contrapuesta
respecto de un objeto, una persona, etc.

Desde la teoria del conflicto, se explica que hay relaciones de conflicto cuando los
objetivos que cada miembro de la relacién intenta alcanzar son incompatibles, o
percibidos como incompatibles, por todos o algunos de los miembros de la relacion
social. Asi el conflicto se define como el choque que se produce entre dos o mas
personas como resultante de la distinta u opuesta percepcion que ellas tienen
respecto de un mismo problema o situacion de cambio.[11]



Nuestro CCCN, parece enrolarse en esta postura, al disponer, por ejemplo, que si
media conflicto de intereses entre el mandante y el mandatario, éste debe posponer
los suyos en la ejecucion del mandato, o renunciar (art. 1325 CCCN).

Ahora bien, cuando el CCCN refiere expresamente al conflicto de interés de los
administradores, dispone en el art. 159 ya citado que no pueden perseguir ni
favorecer intereses contrarios a los de la persona juridica. Si en determinada
operacion los tuvieran por si o por interpdsita persona, deben hacerlo saber a los
demas miembros del 6rgano de administracion o en su caso al 6rgano de gobierno y
abstenerse de cualquier intervencion relacionada con dicha operacion. Finalmente,
dice la norma que (a los administradores) les corresponde implementar sistemas y
medios preventivos que reduzcan el riesgo de conflictos de intereses en sus
relaciones con la persona juridica.

Pareciera que la norma citada utiliza los términos interés contrario y conflicto de
interés como sinonimos, de forma aleatoria.

Nuestra LGS, no habla de conflicto de intereses, refiere directamente a interés
contrario, y Unicamente en dos articulos: (i) art. 248, que establece que el accionista
0 su representante que en una operacion determinada tenga por cuenta propia o
ajena un interés contrario al de la sociedad, tiene obligacion de abstenerse de votar
los acuerdos relativos a aquélla; y (ii) art. 272 que dispone que cuando el director
tuviere un interés contrario al de la sociedad, debera hacerlo saber al directorio y a
los sindicos y abstenerse de intervenir en la deliberacion.

Nada hace pensar, que la LGS esté considerando al “interés contrario” mencionado
en su articulado de una forma especial o particular, que amerite darle la categoria
de especie dentro del género “conflicto de intereses”. Tampoco pareciera que estos
articulos, presupongan un dafo agravado o distinto del que puede generarse en los
supuestos regulados en los arts. 239 y 241. Mas bien, pareciera que son supuestos en
donde la lealtad del administrador podria verse comprometida, y en consecuencia
la LGS exige una cierta conducta por parte de ellos: abstencion. En esa misma linea,
parece enrolarse el CCCN.

Si entonces la diferencia de las normas mencionadas no radica en su naturaleza,
deberia indagarse si, tal vez, existe alguna en las consecuencias que genera su
violacion.

2.1. Normas imperativas y orden publico societario

Frente a una norma que impone cierta conducta, lo primero que cabe preguntarse
es si dicha norma es imperativa o supletoria, a los efectos de dilucidar si la misma
puede ser dejada sin efecto por acuerdo de las partes.

Resulta pertinente a estos efectos recuperar la definicion de Sociedad como un
contrato plurilateral de organizacién (se deja fuera de forma arbitraria a las
sociedades unipersonales, por exceder su analisis el alcance de este trabajo). Para
la regulacion de los contratos, el CCCN dispone el siguiente orden de prelacion (art.
963): a) normas indisponibles de la ley especial y del CCCN; b) normas particulares
del contrato; c) normas supletorias de la ley especial; y d) normas supletorias del
CCCN.



Por su parte, y respecto de la responsabilidad en particular, el art. 1709 del CCCN
dispone que en los casos en que concurran las disposiciones del CCCN y las de alguna
ley especial relativa a responsabilidad civil, las mismas son aplicables, en el
siguiente orden de prelacion: a) las normas indisponibles del CCCN y de la ley
especial; b) la autonomia de la voluntad; c) las normas supletorias de la ley especial;
d) las normas supletorias del CCCN.

Finalmente, el art. 962 del CCCN establece como regla que las normas legales
relativas a los contratos son supletorias de la voluntad de las partes, a menos que
de su modo de expresion, de su contenido, o de su contexto, resulte su caracter
indisponible.

De un analisis conjunto de las normas citadas, podria decirse que cuando el CCCN
utiliza, en los articulos citados, el concepto de normas indisponibles (equiparando
para su aplicacion las de la ley especial con las del propio CCCN) se refiere a las que
son genuinamente de orden pUblico, pero no a las imperativas que protegen otros
intereses (por ejemplo, intereses privados de los socios). Esto, también se proyecta
sobre las normas aplicables a la responsabilidad de los administradores de
sociedades.[12]

En consecuencia, las normas imperativas son indisponibles ex-ante y ex-post, cuando
afectan el Orden Publico. Cuando afectan intereses privados, no podrian en principio
ser dejadas de lado por acuerdo privado ex-ante, dado que no dejan de ser
imperativas, pero frente a un hecho concreto las partes podrian confirmar el acto,
saneando la nulidad relativa del mismo, y consintiendo la desviacion de la norma.
Ello implica que, bajo ciertas condiciones, pueden dejarse sin efecto ex-post.

En este sentido, pareciera que las normas de la LGS citadas al comienzo de este
trabajo (arts. 239, 241, 272 y 278) son imperativas, protegen intereses privados, no
son disponibles ex-ante por las partes, pero una actuacion que las contradiga puede
ser valida si es confirmada expresamente por las partes. No debe dejarse de lado,
que esta confirmacion requiere el acuerdo unanime de las partes en cuestion, las
que por supuesto no se veran obligadas a consentir una actuaciéon contraria a la
norma en contra de su voluntad.

No podemos dejar de recupera aqui ciertos elementos claves del sistema de
nulidades que recepta nuestra LGS. Asi las cosas podria resumirse en los siguientes
ejes: “i) interpretacion restrictiva de las nulidades absolutas, en caso de duda
debera entenderse a la nulidad como relativa y prescriptible; ii) interpretacion
restrictiva de toda nulidad implicita; iii) un plazo de prescripciéon breve para las
nulidades relativas (art. 251 LGS); iv) la aplicacion de las consecuencias propias de
los actos colegiados y que se traduce en la especial legitimaciéon requerida para
plantear la nulidad de actos colegiados organicos, la limitacion de sus efectos -entre
otros-; v) aplicacién de las consecuencias propias a los actos plurilaterales,
tendientes a la conservacion del mismo: nulidad parcial (vincular), resolucion
parcial, posibilidad de reconduccion, etc.; vi) interpretacién amplia de las formas
de subsanacion del acto, en concordancia con la subsanabilidad de las nulidades; vii)
la irretroactividad frente a terceros de buena fe de los efectos de las nulidades -aun
las absolutas-, sobre el contrato de sociedad.”[13]

En consecuencia, pareciera que las normas bajo analisis tampoco tienen diferencias
en los efectos que genera su incumplimiento.



Se trata de supuestos en los cuales la LGS pretende del director, como gestor de
bienes ajenos a su propiedad, cierto estandar de conducta. Para asegurar el mismo,
prohibe ciertas conductas, sin dejar en manos del director la dificil (pero
ciertamente no imposible) tarea de imponer intereses ajenos a los propios.

lll. Supuestos de interés contrario previstos en las Sociedades Anonimas [arriba]

Como ya se ha dicho, la LGS dispone cuatro supuestos claros de interés contrario o
conflicto de interés (en este trabajo se usaran de forma indistinta ambos términos)
en las sociedades andnimas:

a) el director que representa a un accionista en la Asamblea (art. 239);

b) el director que, siendo ademas accionista, vota en la consideracion de su propia
gestion, o en cuestiones vinculadas a su responsabilidad o remocion (art. 241);

c) el accionista que vota en cuestiones respecto de las que tiene un interés contrario
al de la Sociedad (art. 248); y

d) el director que vota y/o interviene en la deliberacion de cuestiones respecto de
las que tiene un interés contrario al de la Sociedad (art. 272).

Se analizara detalladamente el supuesto de aprobacion de la propia gestion en el
punto siguiente de este trabajo. Respecto de las otras cuestiones, se haran a
continuacion unas breves apreciaciones.

3.1. Actuacion como mandatario

Este supuesto, pareciera ser el mas sencillo en cuanto a su interpretacion. Busca
proteger al accionista, al tratar de evitar que en determinada cuestion su
representante ponga sus propios intereses delante de los de él. Si bien esto puede
darse en cualquier relacién de mandante-mandatario, la LGS se hace cargo de que
el mandatario-director sera mas permeable a estas situaciones, y busca
directamente evitarlo.

No obstante, parte de nuestra doctrina ha sostenido que la prohibicion de
representar se refiere al mandato voluntario, pero no a la representacion legal,
donde incluye el supuesto del director que es a su vez representante legal del
accionista extranjero.[14]

Por otro lado, se ha entendido que la limitacidon busca impedir que la dependencia
de los mandatarios trabe el ejercicio cabal de sus funciones por la Asamblea[15]. En
consecuencia, la prohibicién se funda en la presuncion legal de conflicto de intereses
con el mandante, por la funcion de la asamblea, de control de la administracion y
de los administradores. Segln esta postura, la limitacién no es solo al voto, sino a
toda la actuacion en la asamblea.

En la practica, cualquier de los presentes en el acto asambleario podria oponerse a
la participacién del Director en representacion voluntaria de algin accionista. En
dicho supuesto, al no haber quedado el acto confirmado, toda decision tomada con
el voto de dicho mandatario sera nula, a menos que su voto no haya logrado influir
en la decision. Sin perjuicio de esto, existe cierta doctrina que sostiene que el voto
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siempre esta prohibido aun cuando no haya sido influyente en la toma de decision.
Mas adelante se expondra esta tesitura.

Dicho esto, si el resto de los accionistas (incluyendo el propio representado)
consintiese la actuacion y no se avizorara la existencia concreta de un perjuicio, el
acto podria reputarse valido, en principio, debiendo demostrar quien pretenda
impugnarlo la existencia de un perjuicio real y cierto.

No obstante, no deberia pasarse por alto que si la Asamblea incluye alguna decision
que deba ser registrada ante el Registro Publico (designacion de autoridades,
aumento de capital, etc.), la autoridad de contralor correspondiente podria
oponerse a la registracion por la violacion a la norma bajo analisis. Dicha oposicion
deberia ceder, si el propio representado confirma la actuacion de su mandatario
(dado que el resto de los accionistas ya habra prestado conformidad al hecho en la
propia Asamblea).

3.2. Voto del accionista con interés contrario

La finalidad de esta norma es que los accionistas persigan con su voto el interés
social y no los intereses propios.

Tratar de esbozar un concepto de interés social excede ampliamente el alcance de
este trabajo, pero a los efectos de este analisis, se entiende como tal al interés
objetivo de la Sociedad, que tiende a cumplir los fines acordados en el contrato
social, y que es diferente al interés de los socios. Puede decirse que la existencia de
un interés propio es casi un atributo de la personalidad de las Sociedades, que no
puede confundirse con el particular de cada uno de sus integrantes.[16]

Lo que se busca entonces, es que los accionistas velen por el cumplimiento de dichos
fines, independientemente de sus necesidades o circunstancias particulares. Lo que,
por cierto, no es mas que una expresion de la buena fe que se le debe exigir a quien
con su voto definiran los destinos de la Sociedad.

Para garantizar ello, se trata de que el funcionario a quien se le plantea esta
situacion de conflicto quede privado de su poder representativo, por
incompatibilidad con el fin para el cual dicho poder fue conferido.[17]

Segun cierta doctrina[18], la norma comprende:
a. Al accionista con interés contrario;

b. Al representante de un accionista que no tuviera interés contrario, teniéndolo
este;c. Al interés contrario que se materializa respecto de actividades o interese de
cuenta propia; y

d. Alinterés contrario derivado de intereses ejercidos o a ejercer por cuenta ajena.

Las consecuencias de la violacion a esta norma parecieran ser claras. El propio
articulo dispone que el accionista respondera por los dafnos y perjuicios, cuando sin
su voto no se hubiera logrado la mayoria necesaria para una decision valida. Esto
lleva nuevamente a la necesidad de un perjuicio. Como sostiene la doctrina, es
imperativo analizar si se obr6 haciendo prevalecer el interés contrario y si de ello se



derivo un perjuicio para la sociedad. Por lo tanto, la nulidad no puede prosperar si
no se explicitan acabadamente los perjuicios que se derivan de la infraccion.[19]

En consecuencia, los efectos y consecuencias serian los mismos ya explicados en el
punto anterior, con una sola diferencia: aun cuando la decision asamblearia haya
sido unanime, algin tercero interesado podria plantear (y deberia probar) que el
interés social en ese caso es contrapuesto a la suma de voluntades de los accionistas,
expresada en la Asamblea, y que ello ha generado cierto perjuicio al interés social.
En dichas circunstancias, tal vez la confirmacion del acto por los propios accionistas
no sea suficiente para sanearlo. No obstante, la interpretacion aqui en caso de duda
deberia ser favorable a la validez del acto.

3.3. Voto del director con interés contrario

Respecto de la calificacion de interés, seran de aplicacion las consideraciones
efectuadas en el punto anterior, con una sola apreciacion: estamos aqui en presencia
de un acto interno de la Sociedad, por lo que la Unica que podra evaluar la existencia
de interés contrario y el perjuicio ocasionado, es la propia Sociedad. Solo la sociedad
podra responsabilizar al director, en los términos del art. 59 de la LGS. En
consecuencia, podra también la Sociedad confirmar el acto, por acuerdo unanime
de sus socios.

Segln cierta doctrina, la norma no solo refiere a las reuniones de directorio, sino
que corresponde ampliar su alcance a otros supuestos de conflicto de interés
director-sociedad que no requieren deliberacion del 6rgano para su concrecion.[20]

Los casos mas comunes seran aquel director que sea a su vez director de otra
sociedad, el caso de sociedades unipersonales donde el Unico accionista es también
director, la utilizacion de informacion privilegiada en propio beneficio, entre otros.

El caso paradigmatico es el Presidente de una Sociedad, que crea otra Sociedad y
comienza a desviar los negocios de una en favor de la otra. La jurisprudencia ha
castigado fuertemente este tipo de supuestos a lo largo de los afnos, con fundamento
en que no cabe mayor acto de deslealtad que crear una nueva sociedad con la misma
actividad que aquella de la que se es administrador, que asume paulatinamente el
negocio, a la par que la sociedad administrada se empobrece.[21]

Frente a estas situaciones, el CCCN impone a los directores, implementar sistemas
y medios preventivos que reduzcan el riesgo de conflictos de interés en sus
relaciones con la Sociedad.

A nivel mundial, y como respuesta a escandalos de corrupcion contable que
sacudieron a las grandes corporaciones, ha surgido lo que se conoce como
“Corporate Governance”. El objetivo de este movimiento es, a grandes rasgos,
mejorar el gobierno corporativo, para lo cual se coincide en buscar mecanismos que
aseguren el cumplimiento del deber de lealtad de los administradores, eviten los
conflictos de interés y permitan llevar a cabo un control adecuado de la gestion.[22]

En nuestro sistema legal, la Comision Nacional de Valores ha incorporado en sus
regulaciones importantes exigencias a las sociedades por ella controladas, dentro de
lo que se denomina el cédigo de gobierno societario. A tal punto, que ha entendido
que, a falta de explicacion adecuada, la Sociedad de que se trate debera



considerarse incursa en incumplimiento de los estandares de buen gobierno alli
concebidos.[23]

La violacion a esta norma, sin perjuicio de las acciones de responsabilidad que podra
disparar, generaria en principio la nulidad del voto del director. No obstante, no
necesariamente ello genera la nulidad de la decision. Esto ultimo ocurrira solo
cuando, sin la participacion o voto del director con interés contrario, no se hubiera
podido reunir el quérum o la mayoria que fueren necesarios.[24]

Si los restantes miembros del Directorio tomaran conocimiento de esta
circunstancia, e igualmente avanzaran en la toma de decision, esta Gltima solo seria
valida si fuera confirmada de forma unanime por los Accionistas. No sera suficiente
la confirmacion del acto por parte del Directorio.

Sin perjuicio de lo dicho, cierta doctrina ha entendido que lo que se lesiona en estas
circunstancias es el correcto y debido funcionamiento de los 6rganos sociales. En
consecuencia, aun cuando se hubiera obtenido el quérum de decision, eso no puede
erigirse en una suerte de “bill de indemnidad” bajo cuyo amparo se permitan
infracciones a la ley y violaciones de derechos subjetivos de toda clase.[25]

Parrafo aparte merece la situacion del directorio unipersonal. Pareciera razonable
la postura que propone que si pese a la situacion de conflicto, el directorio hubiese
avanzado, debera demostrar ante la Asamblea que en la gestion conflictiva antepuso
los intereses de la sociedad a los suyos propios.[26]

IV. Aprobacion de la propia gestion [arriba]

El art. 241 de la LGS dispone que los directores, sindicos, miembros del consejo de
vigilancia y gerentes generales, no pueden votar en las decisiones vinculadas con la
aprobacion de sus actos de gestion. Tampoco lo pueden hacer en las resoluciones
atinentes a su responsabilidad o remocion con causa.

El fundamento ético de esta norma no difiere en sustancia de lo ya dicho para los
otros supuestos. Se pretende que quien es responsable de gestionar un patrimonio
ajeno no sea a su vez juez de esa gestion. Lo que se busca, es impedir que quienes
han intervenido decisivamente en la gestion empresarial no se convierta por el peso
de sus tenencias accionarias en jueces de su propia actuacion.[27]

Para cierta doctrina, no es mas que una prohibicion especial con respecto a la
prohibicién general que tiene el socio de votar cuando tiene un interés contrario.[28]

Ahora bien, aun cuando pueda compartirse el fundamento de la nhorma en abstracto,
no puede soslayarse que es necesario ajustar este precepto a las diferentes
vicisitudes que en la practica societaria se presentan. La aplicacion literal de la
norma a todos los supuestos podria ser mas reprochable que las consecuencias
disvaliosas que la propia norma pretende evitar.

4.1. Breves consideraciones sobre los actos de gestion

Intentando buscar alguna definicion general de actos de gestion, y solo como punto
de partida para el analisis, podria decirse que los actos de gestion se caracterizan
por tres aspectos fundamentales:
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“a) Funcion de gestion operativa. Representada por los actos de administracion que
consisten en la realizacion de las operaciones mediante las cuales se da
cumplimiento al objeto social.

b) Funcion de gestion empresaria. Consistente en los actos de administracion
dirigidos a la organizacion, conservacion y desarrollo de la hacienda empresaria
subyacente a la sociedad.

c¢) Funcion de cogestion societaria. Delimitada por los actos de administracion que
tienen por finalidad dar satisfaccion al estatuto de comerciante (art. 67, LSC) y
participar en el funcionamiento de la organizacion de la sociedad en su dinamica
diaria (art. 236, LSC).”[29]

La aprobacion de la gestion de los directores, en cualquiera de las facetas
analizadas, es potestad de la Asamblea Ordinaria (art 241, inc. 1 LGS), y la misma
libera de responsabilidad al directorio salvo violacion de la ley, del estatuto o
reglamento o si media oposicion del cinco por ciento (5 %) del capital social (art,
275 LGS). Y como se ha dicho, hay otro requisito adicional: la aprobacién
asamblearia de la gestion queda sujeta al no voto, aunque si deliberacion, del
director accionista interesado.[30]

Puede decirse que, dado que el Directorio es un érgano colegiado, en principio la
gestion debe ser aprobada en forma conjunta (art. 275, LGS). Ahora bien, puede
asignarse a cada director en forma individual funciones personales (art. 274, LGS),
en tales casos por excepcion podria tratarse en forma individual la gestion de cada
director.[31]

El fallo que a continuacion se comenta parece estar en las antipodas de esta postura.
4.2. La Doctrina sentada en el Fallo Cambios Norte

Segun la Sala C de la Camara Nacional de Apelaciones en lo Comercial, tanto el
conflicto de intereses, como el dano de él derivado, son elementos que el legislador
tiene por configurados por el solo voto de quien se hallaba incapacitado, por lo que
nada mas que eso debera ser probado.

Pero no solo eso, se sostiene alli que el art. 241 de la LGS no alcanzaria solo a la
propia gestion, sino a la gestion de los otros miembros del Directorio. En ese sentido,
dispone el fallo que “aprobar los actos de gestién de otros directores cuando el
votante ha realizado junto a éstos esos mismos actos, es temperamento que se
vincula -como alli se expresa- con la propia actuacion, maxime cuando, dado el modo
en que funciona la responsabilidad que trato, esa actuacién no es susceptible de
generar distinciones sino en la medida en que lo permite la ley. (...) Es verdad que
los demandados no aprobaron directamente su propia gestion, pero, al votarse entre
si, lograron de modo implicito la aprobacion de una gestion que habia sido comun a
todos, con la consecuencia, inherente a esa aprobacion, de extinguir también la
responsabilidad de todos (art. 275 LGS), al menos frente a la sociedad y con los
alcances que de alli surgen. No hubo aqui posibilidad de que la votacién se produjera
en forma separada respecto de cada director, pues, reitero, todos participaron en
idéntica gestion y del mismo drgano sin ninguna diferenciacion, por lo cual la
eventual responsabilidad que de tal actuacion naciera -que es en realidad lo que



aqui interesa- habria de ser solidaria y sin aptitud para recibir matices del modo
visto.” [32]

Haciéndose cargo de las consecuencias disvaliosas que esta postura puede acarrear,
el fallo mencionado reconoce que en casos como este (de sociedad conformada por
pocos socios que en su mayoria son directores), la inhabilitacion del voto conduce a
dejar la decision en manos de la minoria. Concluyendo que, si esa minoria procediera
abusivamente, la decision respectiva, viciada por ese abuso, podria ser impugnada
y obtenerse, en su caso, las medidas cautelares que obstaran a un dafino resultado.

En esta linea, se ha sostenido que dado lo habitual que es que el socio mayoritario
sea administrador, la prohibicion tiene un gran interés practico. Como no puede
votar en las materias indicadas, la decision la adoptaria la minoria. En su caso, ese
socio mayoritario podria recurrirla judicialmente.[33]

;Cual es la razon que subyace en todo este razona miento de la Camara? Los
directores, son responsables por la sola circunstancia de integrar el 6rgano, lo que
significa que todos ellos seran responsables con prescindencia de cual haya sido su
concreta actuacion individual. Para que el director sea relevado de la
responsabilidad de lo actuado por el o6rgano, la ley le exige una determinada
conducta que no consiste en no haber participado personalmente en esa actuacion,
sino en no haber acudido al mecanismo de exculpacion que le otorga el art. 274,
cuando (como también lo prevé la norma) tampoco existen funciones diferenciadas.
Cuando no se acude a ese mecanismo en esas circunstancias y no existen esas
funciones diferenciadas, todos seran igualmente responsables, aun cuando hubieran
votado en contra la respectiva decision organica, e incluso cuando hubieran estado
ausentes, si conocieron, en este Ultimo caso, esa actuacion organica y
permanecieron pasivos.[34]

En consecuencia, bastara al accionista demostrar que otro accionista (y a la vez
Director) voto en algunas de las cuestiones del art. 241 de la LGS, para obtener la
nulidad de tal decisidn, independientemente de si existe o no algun perjuicio.

4.2.1. Criticas al fallo citado

La doctrina del fallo citado fue duramente criticada por ciertos autores, con
fundamento en las siguientes 6 razones:

“Primera: la aprobacion de la gestién no implica liberar al director de la
responsabilidad solidaria por mala gestion, pues siempre esta habilitada la accion
social (minoritaria) de responsabilidad. Segunda: el régimen de responsabilidad
prevé la liberacion de dicha responsabilidad por transaccién o renuncia expresa, lo
cual nos esta indicando que, aun habiendo mala gestién, el director (en forma
personal) puede liberarse de dicha responsabilidad rompiendo asi con el régimen de
solidaridad (...) Tercera: el régimen de responsabilidad, mas alla de la solidaridad,
siempre apunta a la persona del director. Cuarta: el régimen de exencion de
responsabilidad significa que mas alla de la "solidaridad" el director puede eximirse
de responsabilidad si cumple con los recaudos formales exigidos por la ley. Quinta:
la accion social o individual de responsabilidad siempre es contra los "directores”
mas alla del 6rgano que integran. Sexta: el régimen de responsabilidad solidaria de
los administradores no esta vinculado a la teoria del 6rgano y nada tiene que ver con
ella, pues en aquellos sistemas comparados donde la relacion entre administrador y



sociedad es de mandato o representacion, igual se aplica el régimen de
solidaridad.”[35]

Adicionalmente, existen renombrados juristas que parecen estar en el otro lado de
la biblioteca respecto del fallo bajo analisis.[36]

Asi las cosas, se ha sostenido que no puede pasarse por alto que frente a la existencia
de un gran numero de sociedades cerradas en las que los accionistas son a la vez
directores, la normativa ha provocado que una serie de personas actien como socios
formales siguiendo en cambio las instrucciones de los verdaderos titulares de las
acciones: los directores.[37]

Asimismo, se ha dicho que las prohibiciones son individuales, en consecuencia, un
miembro del directorio podra participar en la votacion que decide acerca de la
responsabilidad o la gestion de otro miembro, maxime si en el directorio hay
funciones ejecutivas diferenciadas.[38]

Se ha dicho también que la imputacion Unica al Directorio respecto de los actos
realizados no impide que la imputabilidad se individualice en un solo sujeto sobre la
base de la protesta de los restantes directores, conforme lo dispone el art. 274 de
la LGS. En tal caso, se aprobara la gestion de algunos directores y se censurara la de
los restantes.[39]

En este punto, parece importante analizar algunos supuestos concretos en donde
puede resultar valioso dejar de lado la doctrina del fallo mencionado.

4.3. Aprobacion de la gestion en sociedades cerradas

Toda esta discusion doctrina, no es solo una cuestion académica. Todo lo contrario.
Estar de uno u otro lado de la biblioteca implicara que, frente a una misma
circunstancia, podamos encontrar soluciones antagonicas.

El caso paradigmatico sera el de las sociedades cerradas. Esta mas que analizado por
la dotrina que la mayoria de las sociedades an6nimas de nuestro pais son sociedades
cerradas o de familia, que en mucho se apartan del estereotipo de sociedad anénima
abierta tenido en cuenta por el legislador. Estas sociedades proliferan en pequefos
emprendimientos que no requieren grandes concentraciones de capital y donde el
componente personal es fundamental.[40]

Pensemos en estas sociedades de tipo familiar, en donde los roles de socios y de
administradores son ejercidos por las mismas personas. Mientras las decisiones
unanimes sean las que prevalezcan, no habra inconveniente alguno. Nadie podra
alegar perjuicio alguno ante la autoaprobacion de la gestion.

Sin embargo, no es dificil suponer que en estas sociedades cerradas pueden existir
ciertos desacuerdos a la hora de tomar determinadas decisiones. Supongamos una
sociedad conformada por 3 socios, donde solo dos de ellos integran el directorio.

Si se siguiera la doctrina del fallo Cambios Norte, la gestion del directorio solo podria
ser aprobada por el socio no-director, quien, para tratar de presionar en la toma de
cierta decisiéon, podra ejercer su voto validamente y desaprobar la gestion de sus
dos socios como directores.



Si, por el contrario, siguiéramos las posturas criticas al fallo, cada accionista-
director podria aprobar la gestion del otro director, y el accionista no director podria
aprobar ambas. En ese contexto, no sera frecuente ver a un director-accionista
desaprobar la gestion de otro director. Infieren entonces que la formula del art. 241
se torna eficaz cuando el control esta en manos de un accionista, pues siendo el
controlante de los votos en la Asamblea, mal puede utilizar sus votos para blindar
su gestion. Ahora bien, cuando el control esta distribuido entre varios accionistas
basta la abstencion del accionista (director) en conflicto de interés para que el resto
de los accionistas (directores) apruebe la gestion del accionista abstenido. Si el resto
de los accionistas posee votos suficientes, la gestion queda aprobada. Este es el voto
rotativo o voto calesita.[41]

;Como funcionaria el voto rotativo? “si el 50,01% esta repartido en dos manos por
igual, siendo ambos directores, y la minoria retiene el 49,99%, observamos que el
sistema de voto rotativo no alcanza para aprobar la gestion. Computando los votos
negativos de una minoria compacta (49,99%) observamos que éstos superan los votos
afirmativos del 25,005%. Este ejemplo sirve para darnos cuenta de que, si el control
esta repartido entre varios duefos, siempre se precisan de "votos suficientes” para
aprobar la gestion. Siguiendo con este mismo ejemplo observamos que los
accionistas de control precisan, como minimo, controlar el 74,995%, que son los
votos legalmente habilitados para votar por abstencion de voto conforme al
mecanismo de voto rotativo aplicado segln lo autoriza el art. 241 LGS.”[42]

Sintetizando, estos serian los escenarios posibles:

a) Sociedad de dos socios con directorio unipersonal formado por uno solo de ellos:
el 241 deberia aplicarse y la gestion se aprueba Unicamente por el voto del socio no-
director.

b) Sociedad de tres socios con directorio de 2 miembros (ambos socios): se aplica el
art. 241 bajo la modalidad de voto rotativo, donde necesariamente se requiere el
voto del tercer socio no director para aprobar la gestion

¢) Sociedad donde todos los socios son directores o sociedad unipersonal donde el
Unico miembro es director: el art. 241 deviene abstracto, aln en su version de voto
rotativo.

Consecuentemente, si se pretendiera evitar un abuso de minorias con la misma
fuerza que se pretende evitar el de las mayorias, la aplicacion practica del art. 241
de la LGS en sociedades cerradas donde los miembros del Directorio son también
accionistas (pero no los Unicos accionistas que existen), solo seria posible bajo la
figura de voto rotativo. Esto puede requerir en ciertas circunstancias (3 accionistas
y 2 directores) el voto del accionista no director para que la gestién quede aprobada.
En otras circunstancias, y dependiendo el porcentaje accionario que posea, puede
que su voto sea irrelevante. No obstante, y siempre que tenga como minimo el 5%
de los votos, podra oponerse a la aprobacion, lo que implicara que la responsabilidad
de los Directores no quedara extinguida.

4.4. Consecuencias de la violacion de la norma

Se han analizado previamente las diferentes posturas doctrinales, las que se aplican
a este supuesto. No obstante, agregaremos algunas consideraciones finales.



La violacion de la norma puede justificar en ciertas circunstancias la intervencion
de la sociedad y llegado el caso la anulacion de la decision asamblearia.[43]

Para cierta doctrina ya citada en este trabajo, corresponderia declarar nulos los
votos viciados, pero no la decision en si misma, ya que el vicio de ciertos votos no
tiene que arrastrar a los votos habiles, si estos eran suficientes por si para formar la
mayoria necesaria. En sociedades donde todos los directores, son a su vez
accionistas, deberia prevalecer la necesidad de aprobar la gestion frente a la
prohibicion del art. 241 en pos del funcionamiento social. Maxime si hubiera
accionistas ausentes que hubieran mostrado total desinterés en la prohibicién
mencionada.[44]

Por otra parte, se ha entendido que la mera existencia del interés contrario es lo
que genera la inhabilitacion para votar, no pudiendo pretenderse que los accionistas
prueben la consecucion de un dafo. “La transparencia que debe reinar en aquellos
cuerpos colegiados, donde a través de un sistema de vision de conjunto mayoritario
puede por si mismo formar la voluntad social de un ente en el cual también
participan otros accionistas, imponen la mayor rigidez a la hora de evaluar las
situaciones de conflicto.”[45]

La jurisprudencia de nuestros tribunales se ha inclinado por fallar en favor de la
nulidad de la decisién adoptada en violacion a la norma en analisis, no sin reconocer
la necesidad de un perjuicio.

Asi se ha dicho que “ninguna entidad tiene el analisis relativo a si la norma
desconocida es o no de orden publico y a si la decision adoptada en contravencion a
la misma es anulable o nula, de nulidad absoluta o relativa, porque la resolucién ha
sido instada por un socio que ha esgrimido que lo decidido en la asamblea le ha
causado un perjuicio. Y, ademas, porque, concretamente, los intereses personales
han sido priorizados, existe un accionista minoritario que voto6 en sentido diverso vy,
fundamentalmente, porque con el voto de quienes estaban impedido de hacerlo, se
ha pretendido formar la mayoria constitutiva de la voluntad social. No se da el caso
de que todos los socios sean, a su vez, directores, hipdtesis en la cual, la estricta
aplicacion de la norma impediria adoptar toda decision vinculada con la gestion de
los administradores. Existe en el caso de MGH S.A. un socio minoritario que no
integra el directorio y que estaba plenamente habilitado para votar. Los conflictos
internos que puedan existir en el seno de la sociedad no pueden erigirse en excusas
valederas para justificar el incumplimiento de la ley.”[46]

Parece casi incuestionable que la aprobacion de la propia gestién implica una
situacion de conflicto de interés. Asimismo, pareciera razonable plantear que, en
asambleas unanimes, la aprobacion de la propia gestion implica conflicto de interés,
que puede ser confirmable por la propia Asamblea. Si el resto de los socios
consintieron este accionar (expresa o tacitamente al no demostrar oposicion), no
habra forma de reputar esa decision como invalida.

Pareceria un exceso plantear la nulidad del acto en esas circunstancias; mucho mas
tomar medidas como la intervencion social.

Ahora bien, distinto es el caso de la gestion que queda aprobada por violacién a lo
dispuesto en el art. 241 y algln socio se opone y posteriormente plantea la nulidad
del acto asambleario. Si bien ese planteo podria prosperar, no bastara con la
configuracion del presupuesto factico para que la decision pueda ser anulada. Quien



plantea dicha nulidad, deberia probar el dano que ha generado la autoaprobacion
de la gestion para los intereses de la Sociedad, y no solo para los propios.

No se pretende un razonamiento simplicista, basado en la no conveniencia de la
nulidad por la nulidad misma; sino se pretende recuperar el presupuesto
fundamental que cualquier accion de nulidad (y cualquier planteo de
responsabilidad) debe presuponer: el dano real y cierto.

Ratificando lo ya dicho, la norma bajo analisis podria enrolarse en la categoria de
norma imperativa, pero en proteccion de intereses privados. En consecuencia, no
seria disponibles ex-ante por las partes, pero una actuacion que las contradiga puede
ser valida si es confirmada expresamente por decision unanime. Si no fuere
confirmada, quien planteare su nulidad debera probar el dafo causado.

V. Responsabilidad del Directorio [arriba]

Finalmente, no se puede dejar de considerar, que mas alla de cada caso particular,
y aun cuando ciertos actos sean confirmables y no acarren nulidad, siempre existira
la posibilidad de responsabilizar al directorio por un ejercicio deficiente de sus
funciones.

Sin perjuicio de que la LGS regula expresamente la responsabilidad de los directores,
parece importante recuperar también las pautas generales establecidas en el CCCN.

El art. 1716 consagra como principio general que la violacion del deber de no danar
a otro, o el incumplimiento de una obligacion, da lugar a la reparacién del dano
causado. Eliminando asi las viejas diferencias entre responsabilidad contractual y
extracontractual.

Senala el art. 1721 que la atribucion de un dafo al responsable puede basarse en
factores objetivos o subjetivos. El factor de atribucion es objetivo cuando la culpa
del agente es irrelevante a los efectos de atribuir responsabilidad (art. 1722).
Cuando de las circunstancias de la obligacidn, o de lo convenido por las partes, surge
que el deudor debe obtener un resultado determinado, su responsabilidad es
objetiva (art. 1723). Son factores subjetivos de atribucion la culpa (comprende la
imprudencia, la negligencia y la impericia en el arte o profesion) y el dolo, sea
directo o eventual (art. 1724). En ausencia de normativa, el factor de atribucion es
la culpa (art. 1721).

Por su parte, dispone el art. 774 que la prestacion de un servicio puede consistir:

a) en realizar cierta actividad, con la diligencia apropiada, independientemente de
su éxito;

b) en procurar al acreedor cierto resultado concreto, con independencia de su
eficacia;

c) en procurar al acreedor el resultado eficaz prometido.

En los supuestos b y ¢, y en consonancia con lo dispuesto en el art. 1723 antes
nombrado, la responsabilidad sera objetiva.
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Respecto de las personas juridicas propiamente dichas, dispone el art. 159 del CCCN
que a los administradores les corresponde implementar sistemas y medios
preventivos que reduzcan el riesgo de conflictos de intereses en sus relaciones con
la persona juridica.

Por su parte, el art. 160 del CCCN establece que responden en forma ilimitada y
solidaria frente a la persona juridica, sus miembros y terceros, por los dafos
causados por su culpa en el ejercicio o con ocasion de sus funciones, por accion u
omision.

Volviendo al esquema de la LGS, el art. 59 dispone que los administradores y los
representantes de la sociedad deben obrar con lealtad y con la diligencia de un buen
hombre de negocios. Los que faltaren a sus obligaciones son responsables, ilimitada
y solidariamente, por los dafos y perjuicios que resultaren de su accion u omision.

Por su parte el art. 274 de la LGS dispone que los directores responden ilimitada y
solidariamente hacia la sociedad, los accionistas y los terceros, por el mal
desempefiio de su cargo, segln el criterio del art. 59, asi como por la violacién de la
ley, el estatuto o el reglamento y por cualquier otro dano producido por dolo, abuso
de facultades o culpa grave.

La responsabilidad es solidaria segin la norma mencionada puesto que nace del
desempeio sucedido dentro de un dérgano que actia en forma colegiada, esto es,
produciendo actos que se imputan a tal 6rgano sin posibilidad juridica de considerar
la actuacion individual de sus miembros ni, por ende, de establecer distintos "grados”
de dicha responsabilidad entre estos. No obstante, esto no significa que la culpa no
sea relevante. Se ha sostenido que “la culpa si es relevante, pero tiene una fisonomia
propia, impuesta por la mecanica que rige la responsabilidad organica, segun la cual
solo pueden establecerse entre los integrantes del drgano las diferencias -que
permitirian distinguir al "culpable” del que no lo es- que resultan de la ley, sea
porque esta ha habilitado esas diferencias expresamente, sea porque lo ha hecho en
forma implicita.”[47]

Siguiendo esta linea doctrinaria, el componente subjetivo de los reproches previstos
en los arts. 59 y 274, primer parrafo -deslealtad, falta de diligencia, dolo, culpa
grave-, exige por definicion examinar la conducta del imputado.

Se ha dicho también que, la incorporacion en el CCCN de las obligaciones de medio
y de resultado de forma expresa ha influido directamente en el régimen de
responsabilidad de los administradores. Se ha dicho que “siendo numerosas las
obligaciones de esta ultima categoria que pesan sobre los administradores sociales
y de quienes actian como sindicos y no pocas sobre los auditores sociales, el
legislador del 2015 se ha encargado de eliminar toda duda acerca de que, si las
incumplen, en este ultimo caso la responsabilidad del agente danoso "es
objetiva."[48]

Por su parte, cierta doctrina ha entendido que no debe confundirse la funcién y la
gestion con la responsabilidad. El sistema de responsabilidad solidaria previsto en la
ley tiene un objetivo muy concreto: incentivar a los integrantes del 6rgano a vigilarse
mutuamente.

“El régimen de responsabilidad solidaria no significa que la gestion es también
"solidaria”, sino todo lo contrario, la gestion es individual y personal. Es mas, es el



régimen de solidaridad el que afianza el concepto y la idea de que la gestion es
personal e individual. Si fuera colegiada en funcion de la teoria del 6rgano, no habria
razon de ser para anudar a todos los directores bajo un mismo sistema de
responsabilidad "solidaria”. O sea, el sistema de solidaridad confirma la tesis de que
la gestion del director es personal, individual e indelegable.”[49]

En relacion con estas posturas, pareciera preferible un analisis integrador de la
norma. En tal sentido, como primera medida se debe resaltar que la responsabilidad
de los directores, prevista en el art. 274 de la LGS, se genera por la violacion a lo
dispuesto en el art. 59 de la LGS, o por violacion de la ley, el estatuto o el reglamento
y por cualquier otro dano producido por dolo, abuso de facultades o culpa grave.

Los sujetos responsables son las personas fisicas directores, y no el organo
Directorio, lo cual pareciera logico dado que el drgano no tiene personalidad por si
mismo. Como sujetos responsables, debera imputarsele a cada uno de ellos la
conducta antijuridica.

Puede decirse que toda la materia de responsabilidad de los directores se
circunscribe a estos en cuanto personas fisicas integrantes de un 6rgano, y no al
organo en si mismo. La actuacion y el caracter colegiado del obrar del directorio no
impide que se compruebe e individualice al sujeto responsable, pero esto no
atempera la solidaridad, salvo que se verifiquen los supuestos establecidos en el art.
274 de la LGS.[50]

La conducta antijuridica del director estara dada por haber aprobado aquella
resolucion o efectuado aquel acto que genero el dafo. Y alli es donde aparece la
idea de la colegialidad. El Directorio, como organo social, habra deliberado y
aprobado cierta decision, por lo cual todos los integrantes de dicho dérgano seran
responsables a titulo personal por dicha decision. Lo mismo aplica para la realizacion
de ciertos actos. Todo ello con la salvedad que el propio art. 274 dispone respecto
de la actuacion individual de algun director cuando se hubieren asignado funciones
en forma personal de acuerdo con lo establecido en el estatuto, el reglamento o
decision asamblearia; y siempre que dicha asignacion este inscripta en el Registro
correspondiente.

En consecuencia, la responsabilidad siempre es subjetiva y solidaria, salvo que pueda
probarse una actuacion individual que encuadre en los requisitos previstos en el art.
274 LGS. En dicho caso la responsabilidad sera subjetiva y personal del director que
generd, con su actuacion individual, el dafo.

5.1. Funcién Preventiva

El art. 1710 del CCCN dispone que toda persona tiene el deber, en cuanto de ella
dependa, de:

a) evitar causar un dano no justificado;

b) adoptar, de buena fe y conforme a las circunstancias, las medidas razonables para
evitar que se produzca un dano, o disminuir su magnitud;

¢) no agravar el dano, si ya se produjo.



La norma impone el deber de prevencion a toda persona humana y/o juridica que
tenga la posibilidad material o juridica de evitar el perjuicio, y aplica tanto a la
responsabilidad de fuente contractual como extracontractual. [51]

No obstante, la doctrina ha entendido que la configuracion en el ambito contractual
y en el ambito aquiliano es diferente. “En el ambito extracontractual la
antijuridicidad se configuraria en el incumplimiento del deber genérico de no dafar;
el dano no justificado revestiria un status de antijuridicidad material (art. 1717 del
Cod. Civ. y Com.); en contraposicion, en materia contractual la antijuridicidad o
conducta contraria a la norma contractual en si y por si misma no alcanzaria para
reunir tal ilicitud. En otras palabras, mientras la conducta no fuera calificada por un
tribunal, no hay antijuridicidad contractual.”[52]

El inciso b incorpora un elemento interesante a los efectos de evaluar de forma
global los alcances de la responsabilidad. Puede decirse que la prevencion implica
el desarrollo de ciertas medidas en un tiempo anterior al momento en que se puede
producir el dafo. Pero ante la inminencia e inevitabilidad de su produccion, se exige
que antes de que se ocasione el perjuicio, se adopten medidas tendientes a
morigerar la magnitud del dafo en la medida en que los hechos lo permitan y
juridicamente sea posible.[53]

Por su parte el art. 1712 del CCCN dispone que estan legitimados para reclamar
quienes acrediten un interés razonable en la prevencion del dano.

En ambito concreto de las personas juridicas, dispone el art. 159 de la LGS que a los
administradores les corresponde implementar sistemas y medios preventivos que
reduzcan el riesgo de conflictos de intereses en sus relaciones con la persona
juridica.

Esta impronta preventiva del CCCN tiene sin duda aplicacion al microsistema
normativo de la LGS. No obstante, en pos de la seguridad juridica y el fomento de
los negocios, su aplicacion debe operar con cierta cautela.

La extension de este trabajo no permite entrar en el debate doctrinario sobre la
configuracion del deber de prevenir el dafo en supuestos de responsabilidad
contractual y extracontractual. El debate es extenso en ese sentido. No obstante,
parece razonable plantear que, si bien el CCCN ha unificado la responsabilidad
contractual y extracontractual en punto a la reparaciéon de daios, la distincion no
ha perdido relevancia, cuando se estudia el deber de prevencion. Se ha planteado,
con acierto que en el ambito contractual "debe verificarse la existencia de un
incumplimiento especifico y ser imputable a una de las partes. No basta con la
antijuridicidad “material”, sino que la misma debe ser “formal”.[54]

En consecuencia, si bien no es necesario que se cause un dafo efectivo para activar
la funcién preventiva, si lo es que se presente una accién u omision antijuridica que
visibilice a partir de un analisis razonable la posible ocurrencia de un dafo, su
continuacion o agravamiento.[55]

Estas consideraciones, deberian aplicarse al ambito societario, y en particular a la
responsabilidad de los directores por los hechos tratados a lo largo de este trabajo,
dado que en la mayoria de los supuestos se estara en presencia de responsabilidad
contractual.



No obstante, es importante destacar que implementar sistemas y medios preventivos
que reduzcan el riesgo de conflictos de intereses entre los directores y la sociedad
es fundamental para cumplir con el deber preventivo del dafno. Es este el espiritu
del art. 159 del CCCN.

Podemos sintetizar algunos ejemplos de situaciones genéricas que permitirian
cumplir dichos objetivos:

a) Evitar la privacion del derecho de informacion.

b) Impedir la ejecucion de resoluciones asamblearias nulas.

c) Evitar la infra capitalizacion societaria.

d) Propiciar el impulso a la elaboracion de balances.

e) Evitar incumplimientos al pago de aportes previsionales.

f) Lograr capitalizar los aportes irrevocables de manera rapida.

g) Evitar que se apliquen fondos y/o bienes de la sociedad para el uso personal de
un socio.

h) Permitir que la propia gestion sea aprobada cumpliendo con el voto rotativo
cuando ello sea posible.

De esta forma, la tarea preventiva de los directores deberia basarse como minimo
en tres pilares:

a) Evitar causar un dano no justificado.

b) Adoptar medidas para evitar un dano o disminuir su magnitud.
¢) No agravar el dafo ya producido.[56]

VI. Apostilla sobre el Proyecto de Reforma de la LGS [arriba]

No se puede dejar de lado (tanto por la envergadura de los juristas involucrados en
su redaccion, asi como por el actual estado parlamentario) la existencia de un
reciente proyecto de reforma a la LGS.[57]

Segun se expone en sus fundamentos, el articulado del Proyecto mantuvo la
estructura hoy vigente de la LGS, sin alterar la numeracion de los articulos ni la
division en capitulos y secciones.

Como surge de los propios fundamentos, el Proyecto se inspira en el principio de la
autonomia de la voluntad y busca garantizar la equilibrada tutela de los intereses en
juego, pero libres de rigideces y formalismos innecesarios. Entienden sus autores,
que se le dio especial relevancia al deber de actuacion de buena fe, de modo
adecuado al interés de la sociedad y sin incurrir en abuso del derecho, sea por
mayorias o minorias.
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Es importa advertir que en el Proyecto las reglas relativas al directorio se han
flexibilizado y modernizado, segln se expone en los propios Fundamentos. Asi, por
ejemplo, se admite expresamente que el directorio pueda ser una persona juridica.

En lo que a este trabajo respecta, los cambios han sido relevantes. De aprobarse el
Proyecto, probablemente todo el analisis doctrinario y jurisprudencial sobre estos
temas, debera al menos reevaluarse a la luz de estos cambios.

El art. 241 del Proyecto dispone que los directores, sindicos, miembros del drgano
de fiscalizacion y gerentes generales, no pueden votar en las decisiones vinculadas
con la aprobacion de sus actos de gestion. Tampoco lo pueden hacer en las
resoluciones atinentes a su responsabilidad o remocion con causa, ni la de otros
directores, consejeros o sindicos cuando la responsabilidad imputada es solidaria con
la propia. En tal caso el voto del inhabilitado no se computa a los fines del quorum
y la mayoria.

Pareciera que el articulo ahora reformado ha separado en dos los supuestos previstos
en la norma:

a) Aprobacion de los actos de gestion: el voto esta vedado.

b) Aprobacion de resoluciones atinentes a responsabilidad o remocion con causa: el
voto esta vedado, y se extiende a la responsabilidad o remocion de otros directores.

En consecuencia, para los supuestos listados en el punto b) expresamente se prohibe
el ya explicado voto rotativo. Para los actos de gestion nada se dice. Pareciera
entonces, que al no haber diferenciado expresamente como si lo hizo para las
cuestiones de responsabilidad y remocion, la norma habilita a que la gestion de los
directores pueda ser aprobada bajo la modalidad de voto rotativo.

Por su parte, y respecto de las cuestiones de responsabilidad, el Proyecto dispone
en el art. 274 que la imputacion de responsabilidad se hara en todos los casos
atendiendo a la actuacion individual de cada director, ponderando especialmente el
hecho de que existiese asignacion de funciones especificas.

Lo que sin lugar a duda ha implicado un gran cambio, es la reconfiguracion del art.
59 de la LGS.

Dispone la norma referida que los administradores y los representantes de la
sociedad deben obrar con lealtad y con la diligencia de un buen hombre de negocios.
Deben hacer prevalecer el interés social por sobre cualquier otro interés con
independencia del origen.

Se establece asimismo que el administrador o representante que tuviere un interés
contrario al interés social debera hacerlo saber al 6rgano que integra, si fuese
colegiado, y al de fiscalizacion en su caso o, en su defecto al 6rgano de gobierno. Se
abstendra de intervenir en la deliberacion y cuando su funcion fuese individual no
podra resolver por si.

Asi las cosas, la norma resuelve una de las cuestiones discutidas por la doctrina: la
abstencion no es solo en el voto, sino también en la deliberacion.



Respecto de la responsabilidad, el art. 59 quater del Proyecto, dispone que los
administradores o representantes que por culpa o dolo incumplieren sus obligaciones
o violaren las prohibiciones impuestas por la ley, el contrato social o el estatuto
seran responsables, por los danos y perjuicios que tuvieren causalidad adecuada con
su accion u omision. Su responsabilidad no es objetiva en ningiin ambito, ni son
garantes de las obligaciones sociales. La atribucion de responsabilidad se hara
atendiendo a la actuacion personal de cada administrador o representante en el
hecho dafnoso y es solidaria entre los que sean declarados responsables.

Se zanja aqui otra de las cuestiones discutidas: la responsabilidad de los directores
no es nunca objetiva. Asimismo, la solidaridad no es de todos, sino de aquellos que
en definitiva resulten responsables.

Se incorpora finalmente una prevision especial respecto de los grupos societarios.
En ese sentido, a los fines de la atribucion de responsabilidad, la afectacion del
interés social por parte de los administradores de cada sociedad componente,
debera juzgarse tomando en consideracion la politica general del grupo, la que
debera asegurar un equilibrio razonable entre las sociedades que lo integran.

Respecto de la exencion de responsabilidad se establece que el administrador que
participd en la deliberacion o que conocid la resolucion, queda exento de
responsabilidad si la impugna o deja constancia escrita de su protesta y notifica al
organo de fiscalizacion interna o externa, si los hubiere, y si no lo hubiere, a los
socios, antes de que su responsabilidad se denuncie o se ejerza la accion judicial o
arbitral.

VII. A modo de conclusion [arriba]

Tal como dispone el art. 59 de la LGS los administradores deben actuar con la lealtad
y la diligencia de un buen hombre de negocios. Ser leal, no implica otra cosa que
evitar desempenarse en procura del propio beneficio a expensas del de la Sociedad.
Todo ello, dado que los directores de sociedades anénimas no dejan de ser, en
sustancia, gestores de un patrimonio ajeno.

El CCN ha recogido estas ideas en el art. 159, agregando asimismo que les
corresponde a los administradores implementar sistemas y medios preventivos que
reduzcan el riesgo de conflictos de intereses en sus relaciones con la persona
juridica. De esta forma, la impronta preventiva del nuevo CCCN también se impone
en las relaciones entre los administradores y la Sociedad.

Sin lugar a duda, la existencia de un interés contrario en la actuacién del Director
ha generado un profundo analisis por parte de la doctrina y jurisprudencia, en pos
de definir no solo el fundamente de la norma sino las consecuencias de su violacion.

Pareciera que no existen diferencias ontologicas entre interés contrario y conflicto
de interés. Las normas analizadas en este trabajo refieren a ambos conceptos, los
que pueden utilizarse indistintamente (arts. 239, 241, 272 y 278 LGS).

Asimismo, dichas normas podrian calificarse como: imperativas, protectorias de
intereses privados, no disponibles ex-ante por las partes, pero confirmables ex-post
bajo ciertas circunstancias (acuerdo unanime de las partes en cuestion, las que por
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supuesto no se veran obligadas a consentir una actuacion contraria a la norma en
contra de su voluntad).

Se trata, en definitiva, de supuestos en los cuales la LGS pretende del director, como
gestor de bienes ajenos a su propiedad, cierto estandar de conducta. Para asegurar
el mismo, prohibe ciertas conductas, sin dejar en manos del director la dificil (pero
ciertamente no imposible) tarea de imponer intereses ajenos a los propios.

Respecto de la aprobacion de la propia gestion, no existen diferencias con lo dicho
precedentemente en forma genérica. Si el hecho fue confirmado por la Asamblea de
Accionistas, no existira posibilidad de nulidad. Ahora bien, distinto es el caso en el
que algln socio se oponga y posteriormente plantea la nulidad del acto asambleario.
Alli podria llegar a conseguirse la nulidad del acto. Pero, en cualquier caso, no
bastara con la configuracion del presupuesto factico para que la decision pueda ser
anulada. Quien plantea dicha nulidad, deberia probar el dafio que ha generado la
autoaprobacion de la gestion para los intereses de la Sociedad, y no solo para los
propios.

Como ya se dijo, no se pretende un razonamiento simplicista, basado en la no
conveniencia de la nulidad por la nulidad misma; sino se pretende recuperar el
presupuesto fundamental que cualquier accion de nulidad (y cualquier planteo de
responsabilidad) debe presuponer: el dafo real y cierto.

Finalmente, y sin perjuicio de que el acto haya queda confirmado, podria nacer la
responsabilidad del Directorio por violacion al estandar de conducta exigido por el
art. 59 de la LGS. En dicho caso, la responsabilidad sera siempre subjetiva y
solidaria, salvo que pueda probarse una actuacion individual que encuadre en los
requisitos previstos en el art. 274 LGS. En dicho caso la responsabilidad sera
subjetiva y personal del director que generd, con su actuacion individual, el dafo.

Asimismo, al responsabilizar al Directorio, debera evaluarse ahora (con criterio
restrictivo ciertamente) si se han implementado sistemas y medios preventivos que
reduzcan el riesgo de conflicto de intereses entre los directores y la sociedad.

De esta forma, la tarea preventiva de los directores deberia basarse como minimo
en tres pilares:

a) Evitar causar un dano no justificado.
b) Adoptar medidas para evitar un dafo o disminuir su magnitud.
c) No agravar el dafno ya producido.

Sin perjuicio de todo lo dicho, el Proyecto de reforma analizado en el punto VI de
este trabajo, ha tomado postura en ciertos temas controvertidos aqui analizados. En
consecuencia, las conclusiones aqui vertidas deberian analizarse a la luz de sus
disposiciones. Si finalmente fuere aprobado, no quedara otro camino que rescribir
de algiin modo lo aqui dicho. En algunos casos, porque las opiniones vertidas tendran
ahora sustento legal.
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