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NO HAY RESPONSABILIDAD CIVIL DE
ADMINISTRADORES DE SOCIEDADES
COMERCIALES POR ERRORES DE GESTION
EN EL DERECHO ARGENTINO

JuAN MALcoLM DoOBSON

LA CUESTION A ANALIZAR

Existe alguna discusién en el derecho argentino sobre la exten-
sién de la responsabilidad civil que tienen los administradores de so-
ciedades comerciales. En las gradaciones que admite la Ley de Socie-
dades 19.551 de Ia culpa simple, culpa grave y dolo, vengo a sostener
que no ha de existir responsabilidad en este ambito por culpa simple y
s{ solamente por culpa grave o dolo. A la culpa simple he de denomi-
nar “error empresario” o “error de gestién”, en cuanto en este accionar
empresario que no da lugar a responsabilidad civil habra que eliminar
la intencién de dadar (dolo) y la culpa con representacién (culpa gra-
ve). Por cierto que en este dmbito no me he de ocupar de la responsa-
bilidad penal, laboral ni tributaria de los administradores, que se rigen
por otras reglas. S
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LA IMPORTANCIA PRACTICA DE LA CUESTION

Desde un punto de vista tedrico, la cuestién resulta de impor-
tancia, en cuanto permite esclarecer el sistema de responsabilidad civil
previsto por el derecho argentino para el accionar empresario. Pero
tiene efectos en otras dreas, ya que existe un amplio sector del merca-
do del seguro destinado a asegurar el error empresario (“El segmento
factura en la Argentina 5 millones de délares”, El Cronista Comercial,
martes 15 de mayo 2001). De no existir responsabilidad civil por error
empresario, como lo propongo, entonces la contratacion parte de una
base errénea. Por el contrario, siendo ¢l dolo y la culpa grave del ase-
gurado condiciones de la conducta que permiten al asegurador decli-
nar su responsabilidad frente a €l (art. 70, ley de Seguros 17.418-
1967) entonces puede afirmarse que un amplio sector del mercado de
seguros depende de la respuesta al integogan'te que se propone.’

-Por otra parte, es necésario destacar que el sistema de responsa-
bilidad civil de administradores que se adopte es-una importante deci-
sién de politica legislativa. Un sistema “blando” de responsabilidad
actuard como un aliciente para la actividad empresaria, pero proba-
blemente determine un relajamiento de las reglas de responsabilidad
Por su parte, un sistema “duro” de responsabilidad actuard como un
elemento moralizador del mercado, pero seguramente determinara una
retraccion del accionar empresario frente a operaciones de riesgo.

LA RESPONSABILIDAD FRENTE A LA QUIEBRA EMPRESARIA

No advierto la necesidad -consagrada por la ley argentina vi-
-gente (art. 173 LCQ) para distinguir entre la responsabilidad en el
dmbito de la quiebra y fuera de ella. Creo que un sistema coherente de
responsabilidad civil debe ser tinico, en cuanto respondera a las reglas
" que deben regir el accionar empresario, sean cuales fueran las conse-
cuencias. Ello no empece de los deberes de colaboracién de los admi-
nistradores de sociedades comerciales para con los Jueces y los Sindi-
cos Concursales, que deben estar y de hecho lo estdn (art. 102, ley
24.522) sometidos a reglas especiales mds estrictas.

EL MERCADO DE RIESGO (AGRAVADQO)
Piedra angular de esta construccién que propongo se halla en el
ambito donde desarrolla su actividad el administrador de sociedades

comerciales. He denominado a este dmbito el de “mercado de riesgo
agravado” para enfatizar que el mismo requiere de! administrador una
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conducta de especial riesgosa. Estimo que 1a nota dominante del mer-
cado actual es un riesgo agravado y que las caracteristicas de esta
situacion no pueden ser obviadas en la elaboracién de una teorfa de la
responsabilidad de administradores. El riesgo es agravado en la eco-

' nomia actual por la competencia global, y es el factor més ostensible

de la economia actual. La teoria de la “administracién del riesgo”
(“Risk Management theory”) expuesta a principios de la década del 90
(por Charles Sanford Jr., en aquel entonceés CEO del Bankers’ Trust
N:Y: en 1993 en su conferencia “Mercados Financieros en el 20207,
Time Magazine, 27 abril 1998, p. 20) ha sido una de las ideas mds
importantes de las finanzas de nuestra época. Ello ha determinado la
aparicién de los indices de riesgo, entre los cuales el mas notorio es el
de “riesgo pais” elaborada en el afio 1992 por J. P. Morgan Securities,

- N.Y. (La Nacidn, 22 de julio 2001, Secc. Economia y Negocios 2, p.

1) del que depende la suerte de los mercados denominados “emergen-
tes” como el nuestro. También ha determinado la aparicion de las
“sociedades calificadoras de riesgo” destinadas a definir el riesgo que
significa una determinada entidad financiera. Una economia donde el
“riesgo pais” es muy alto, donde las leyes “antidumping” son inefica-
ces, donde la competencia global determina que el empresario indus-

. trial argentino debe tomar decisiones contra la importacién de pro-

ductos de paises con costos laborales de produccion infimos compara-
tivamente con los nuestros, determinan un aspecto de suma relevancia
para mi desarrollo. Este es el hecho que en este mercado las ganancias
son cada vez menores y ello determina que las decisiones que deban
ser tomadas sean cada vez mds riesgosas. '
Consecuencia de lo expuesto es que el alto riesgo empresario es
insito a la actividad comercial. Ello no debe ser visto como una defi-
ciencia del mercado, sino como una caracteristica ineludible de él. La
asuncién de riesgos empresarios es beneficiosa para la economia, co-
mo se viene sosteniendo en el derecho de la insolvencia inglés desde
1701. En un sistema como el capitalista, cuya produccién de bienes y

- servicios depende de la actividad privada en un mercado de compe-
- tencia, la asuncién de riesgos debe ser vista como insita al sistema. Un

empresario no debe ser sancionado por asumir riesgos, sino que su
actividad debe ser vista con la comprensu’)n de que el riesgo es el

. motor del sistema mismo.

' EL “BUEN HOMBRE DE NEGOCIOS” FRENTE AL “BUEN PATER
- FAMILIAS” '

El factor riesgo agravado insito a la actividad es lo que distin-
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gue al “buen hombre de negocios” del “buen pater familias”. El hom-
bre comin representado por el “pater familias” no actia y no debe
actuar en un mercado de riesgo agravado, sino que por el contrario, es
un deber de prudencia del hombre comin el evitar los riesgos agrava-
dos. Obviamente el “buen pater familias” debe enfrentar riesgos ine-
vitables, pero su deber es evitar riesgos innecesarios. Por el contrario,
el hombre de negocios debe asumir el riesgo agravado como parte del
perfil de su actividad. Un equilibrista, un bombero no pueden ser me-
didos con los mismos patrones que los hombres comunes: sus activi-
dades se desarrollan en un ambito de riesgo agravado y las reglas con
las que se miden sus responsabilidades deben ser distintas de las que
rigen las responsabilidades de los hombres comunes.

Para medir la responsabilidad de los administradores de socie-
dades comerciales, que se desempefian en un ambiente de riesgo agra-
vado, es necesario establecer reglas especiales,y a ello me abocaré de
inmediato. B ' :

EL “STANDARD” JURIDICO DEL “BUEN HOMBRE DE
NEGOCIOS”

La Ley de Sociedades 19.550 (LS), art. 59 establece para los

administradores de sociedades comerciales, el standard juridico del
“buen hombre de negocios”, sin que se prescriban reglas que denoten
~qué es un buen hombre de negocios. La regla del art. 274 LS prescribe
la responsabilidad por “mal desempefio del cargo”, pero sin establecer
reglas relativas a qué constituye “buen desempeiio del cargo”. En con-
secuencia, la medida de la responsabilidad civil del administrador de
una sociedad comercial dependera de la respuesta que se dé al interro-
gante: ;qué es un “buen hombre de negocios”? Para ampliar el espec-
tro del interrogante, podria formularse una pregunta complementaria:
-{c6mo debe actuar un buen “pater familias” en un mercado de riesgo
agravado?. Estimo que para poder obtener una respuesta adecuada a
este interrogante, es necesario establecer reglas especiales del juzga-
“miento de la actuacion empresaria. en efecto, determinar qué es dili-
gente y qué es prudente en un mercado de riesgo, es distinto en un
mercado de riesgo que en una situacion razonablemente exenta de él.
El deber de diligencia de un empresario debe ser juzgado con criterios
distintos ya que el sistema econémico capitalista le obliga a tomar
riesgos para tomar mas ganancias, o siquiera para obtener alguna ga-
nancia. Los jueces juzgan “ex post facto” decisiones riesgosas que
deben ser tomadas en forma rapida y dentro del marco del funciona-
miento de una empresa donde las decisiones a tomar son multiples y

104




VIIl Congreso Argentino de Derecho Societario
1V Congreso Iberoamericano de Derecho Societario y de la Empresa (Rosario, 2001)

dificiles. Por ello el marco de su juzgamiento debe ser limitado.

EL EJEMPLO DE LA “BUSINESS JUDGEMENT RULE” (REGLA
DEL JUZGAMIENTO EMPRESARIO) DEL DERECHO
NORTEAMERICANO: ACTUAR SIN LA DEBIDA INFORMACION
ES CULPA GRAVE

La evolucién en el derecho norteamericano de la respuesta al
interrogante que formulara en el parrafo anterior resulta esclarecedor a
mi criterio del método que debe utilizarse para establecer las reglas del
Juzgamiento de la conducta empresario.

El “standard” juridico de la conducta en general en el derecho
norteamericano es el “duty of care” o deber de diligencia. Pero a los
fines de interpretar en qué consiste el “duty of care” de un empresario,
los jueces norteamericanos han disefiado una regla especial, regla que
es conocida como el “business judgement rule”. Se trata de una regla
negativa que prescribe que:

“un empresario no ha de tener responsabilidad civil por decisio-
nes honestas pero equivocadas, aun cuando éstas fueren claramente
erréneas”. A

La regla se halla integrada por una serie de reglas positivas que
determinan que un empresario tendrd responsabilidad civil por: (a)
actos dolosos (fraudulentos); (b) actos contra la ley; (¢) cuando actde
en interés contradictorio con la sociedad; y (d) actos realizados con
culpa grave (“‘gross negligence”).

La doctrina del “business judgement rule” de jurisprudencia
norteamericana distingue los casos de culpa simple y los de culpa
grave (“gross negligence”). Para poder hacerlo, determina que los

. jueces deben analizar el procedimiento de la toma de decisiones del

empresario. Si la decisién fue tomada sin la informacién adecuada y
disponible, ha existido una gruesa negligencia (culpa grave) del em-
presario por lo que debera responder civilmente. ‘
En el cimulo de casos estadounidenses puede establecerse di-
versos supuestos en los que los jueces han estimado que ha existido
“gross negligence” (culpa grave). Los mds usuales son: (a) adminis-
tradores que se han desentendido de sus obligaciones, no asistiendo a
las reuniones donde se han tomado las decisiones; y (b) administrado-
res que han tomado decisiones sin leer los informes o la documenta-
cion contable. A su vez, la jurisprudencia norteamericana ha estable-
cido reglas especificas para los directores de grandes empresas, de-
terminando una atenuacién del “deber de vigilancia” relativo al mo-
nitoreo de la actividad de los empleados. Los jueces no han de juzgar
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decisiones equivocadas y han de respetar el criterio empresario que las
determind.

LA REGLA DEL “WRONGFUL TRADING” DEL DERECHO
INGLES

El derecho inglés de la insolvencia (Insolvency Act 1986, pero
con antecedentes desde 1924) ha elaborado una regla positiva para
determinar la existencia de responsabilidad civil en el juzgamiento del
accionar empresario, en la que la culpa grave (“wrongful trading”)
conSISte en:

“continuar con la actividad empresaria cuando no existian pers-
pectivas razonables de pagar las deudas a su vencimiento”.

El accionar con culpa grave (“wrongful trading”) se distingue
del accionar fradulento (“fraudulent trading”) en que éste dltimo re-
quiere de intencién o malicia.. Casos de culpa grave son conforme a la
legislacién de 1986: (a) cobro de salarios muy .altos; (b) incumpli-
miento de deberes de contabilidad legal; (c) redaccidn defectuosa de
memorias anuales e informes de auditoria; (d) falta de entrega de mer-
caderias o prestacion de servicios que hubiesen sido pagados o cum-
plidos en todo o en parte; (€) ventas por valores anormales.

EL DERECHO ARGENTINO: LA IRRESPONSABILIDAD POR EL
ERROR EMPRESARIO DENTRO DE LA TEORIA DE LA
CAUSALIDAD ADECUADA

En el derecho argentino es posible llegar a las mismas conclu-
siones del derecho norteamericano y del derecho inglés que he muy
sucintamente mencionado en los parrafos anteriores, a través del desa-
rrollo de la teoria de la “causalidad adecuada” dentro de las reglas
generales aceptadas de la teoria de la responsabilidad civil.

La teoria de la causalidad adecuada responde a la distincién
formulada por el art. 906 del Cédigo Civil que prescribe que no se
responde por las consecuencias remotas de los hechos, lo que deter-
mina que los jueces deben individualizar un nexo causal suficiente
(“adecuado”) entre el acto ilicito y el dafio producido.

Para establecer una causalidad adecuada entre la conducta em-
presaria y el resultado dafoso, bastard con recurrir a las construccio-
nes realizadas por la doctrina argentina en materia de responsabilidad
civil. Habra causalidad adecuada cuando el resultado de un acto em-
presario hubiera sido previsible, siendo entonces necesario que el em-
presario hubiera podido prever el dafio. Para ello habrd que investigar:
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(1)1a razonabilidad del dafio a partir del hecho imputado al empre-
sario. Para ello los jueces habran de investigar: (a) el contexto y
la situacién en que se actud; (b) las previsiones posibles y el
curso efectivo de los acontecimientos posteriores. La regla de la
doctrina argentina en la materia es que para que exista respon-
sabilidad no basta con que las consecuencias hayan sido posi-
bles: dado el contexto y la situacién las consecuencias deben
haber sido inevitables (necesariamente debian ocurrir).

(2)el poder causal del sujeto (arts. 902 a 905 Cédigo Civil). Para
ello los jueces deben investigar: (a) los conocimientos o aptitu-
des especiales de un sujeto determinado; (b) el conocimiento
que ese sujeto en particular tenia de la situacion, con especial
referencia a la informacié6n privilegiada (“insider information™).

(3)1a previsibilidad del dafio. Habrd previsibilidad del dafio cuando
éste habria de surgir “segun el curso ordinario de las cosas” (art.
901 Céd. Civil). Habra que tener en cuenta en este aspecto que
los empresarios hacen de la previsién su actividad principal y -
como tales deben ser juzgados con rigor en este aspecto. Para
analizar la previsibilidad del dafio serd necesario investigar: (a)
las circunstancias anteriores o concomitantes, para determinar si
eran conocidas o podian ser conocidas por el empresario em-
pleando la debida atencién y conocimiento de las cosas o si por
el contrario no podian ser conocidas, y por ello la consecuencia
extrafia a la conducta (art. 904 Céd. Civil). Aca es notorio el pa-
rentesco de la doctrina de la causalidad adecuada con la “busi-

- ness judgement rule” norteamericana; (b} las circunstancias

posteriores: (i) si hubieran sido previsibles, el empresario debe
responder por las consecuencias inmediatas y mediatas (arts.

901, 903 y 904, Cédigo Civil); (ii) si hubiesen sido imprevisi-

bles, la relacién causal se interrampe y en consecuencm el em-

presano no ha de responder.

El juicio de “probabllldad del dano” es la “business judgement
rule” argentina

El juicio que debe reahzar el juez argentmo eseldela prev1sn-
bilidad del dafio frente a un determinado accionar empresario. El juez
debe realizar un andlisis “ex post factum” y formular un juicio de pro-
babilidad del dafio, preguntandose si ese acto era idéneo para producir
el dafio. El criterio para hacerlo es subjetivo: si el acto realizado re-
sultaba idéneo para causar el dafio para el empresario en particular que
se esta juzgando, analizando las circunstancias que €l conocid o debié
conocer si hubiera consultado la informacién disponible. Es aqui don-
de la experiencia de cada persona debe ser tenida en cuenta, analizan-
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do las condiciones personales de cada uno: si el empresario es aboga-
do, contador piblico, etc., ya que la previsibilidad no es igual para
todos. Lo que es previsible para uno no lo es para todos.

LAS “CONCAUSAS” EN LAS DECISIONES EMPRESARIAS: EL
FACTOR DE DESVIACION DE LAS CONSECUENCIAS DE LOS
ACTOS DE LOS EMPRESARIOS

Un aspecto cmc1a1 en la elaboracién de una doctrina del juzga-
miento empresario es la consideracion de las concausas del dafio, ya
que las decisiones empresarias son tomadas en un ambiente de riesgo
agravado. Las concausas son los factores concurrentes que incidieron
en la produccién del dafio. Para la doctrina de la causalidad adecuada,
deben analizarse todas las circunstancias posteriores -no previstas ni
previsibles- que introdujeron un factor de desviacién e hicieron que
las consecuencias fueran distintas de las previstas o de las que se pu-
dieron prever.

Es aqui donde adqmere una relevanc1a especial la nocién de
riesgo dentro de la teoria de la responsabilidad civil. Conforme lo
indica el Diccionario de la Academia Espafiola, la voz “riesgo” signi-
fica “contingencia o proximidad del dafio”, y “correr riesgo” es “estar
una cosa expuesta a perderse o no verificarse”.

LA NOCION DEL “RIESGO EMPRESARIO” EN EL CONTEXTO DE
" LA DOCTRINA DE LA “CAUSALIDAD ADECUADA”. EL RIESGO
DEL MERCADO Y LAS CONDUCTAS TEMERARIAS Y DOLOSAS

Establecida las nociones de riesgo como proximidad del dafio, y
del riesgo como dmbito necesario de las decisiones empresarias, puede
sefialarse indicando la ubicacién de la actividad empresaria dentro de
la teorfa de la causalidad adecuada que el riesgo empresarial se adopta
necesariamente en el contexto de una multiplicidad de concausas. Esta
multiplicidad de concausas son el “riesgo del mercado” y ello es insito

-y propio del sistema capitalista de la libre empresa. El riesgo del mer-
cado estd dado precisamente por esa multiplicidad de concausas que
hacen imprevisible el resultado de cualquier accién, y ello determina
la necesidad de juzgar la conducta empresaria utilizando reglas espe-
ciales.

Esta nocién de actividad empresaria desarrollada en un marco
necesario de intenso riesgo, lo que lleva a sostener que no podra im-
putarse responsabilidad civil por los actos de los empresarios, sino en
los casos en que sea posible discernir que no existieron concausas que
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interrumpieran el nexo causal. Esta es también una regla negativa del
tipo de la “business judgement rule”, pero obtenida en el derecho ar-
gentino. ' '

La actividad empresaria al desenvolverse en un contexto nece-
sario de riesgo, hace necesariom juzgar conductas de riesgo necesario,
lleva a sancionar sélo las conductas temerarias (culpa grave) o con
intencién dafiosa (dolo).

CONCLUSION: LA NOCION DE “BUEN HOMBRE DE NEGOCIOS”
DEBE OBTENERSE EN EL. MARCO DE UN MERCADO DE RIESGO
EMPRESARIO

El fundamento normativo de la p051c1on que se sostiene se halla
en el propio art. 59 LS. ‘

El “standard” juridico del “buen hombre de negocios” que pres-
cribe el art. 59 LS debe interpretarse necesariamente en el contexto del
mercado de riesgo donde la actividad. empresaria se desarrolla. La
consecuencia de esta posicién es que el buen hombre de negocios no
responderd por errores de gestién, sino solamente por dolo o culpa
grave. '

La interpretacién que se propone para el art. 59 LS se encuentra
confirmada por otras disposiciones legales y por-la interpretacion ju-
risprudencia, a saber:

1) El art. 274 LS que sanciona este tlpo de conductas, sin consi-
derar a la culpa simple;

2) El Cédigo Penal, que sélo establece como tipo sancionable en -

la figura del quebrado “culpable” (art. 177 CP) los actos de
negligencia o imprudencia “manifiesta” (lo que debe enten-
derse como culpa grave). '

3) Las disposiciones de la derogada ley 19.551 en el instituto de
la calificacién de la conducta (con un régimen de causalidad
adecuada a partir de 1983), cuando prescribia en su art. 236
que la conducta de los fallidos era considerada culpable cuan-
do el empresario hubiera abandonado sus negocios, o realiza-
do cualquier otro acto de neghgencm o imprudencia “mani-
fiesta”.

4) La ley de Concursos y Qu1ebras 24.522 vigente sanciona es-
pecificamente con una accién concursal a las conductas reali-
zadas con dolo (art. 173 LCQ).

5) los casos jurisprudenciales han sancionado solamente los ca-
sos de culpa grave y dolo.
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