LA SOSTENIBILIDAD EN LAS COMPARNIAS COLOMBIANAS:
UN ANALISIS DESDE EL DEBER FIDUCIARIO Y LOS CODIGOS
CORPORATIVOS

TRABAJO DE GRADO

CAROLINA JIMENEZ MOLINA
ELISA ALEMAN VASQUEZ

ASESOR
JOSE ALBERTO TORO VALENCIA

UNIVERSIDAD EAFIT
ESCUELA DE DERECHO

MEDELLIN

2020



Resumen

El presente trabajo se propone examinar la exigibilidad de la sostenibilidad en las personas
juridicas derivada del deber fiduciario de los administradores sociales, teniendo en cuenta para
ello los deberes de diligencia, lealtad y buena fe, consagrados como principios de actuacion del
administrador social colombiano. Sobre el particular, se indagara si en razén de dichos deberes
se hace obligatoria la inclusion de analisis de sostenibilidad bajo el lente de la gestion de riesgos
y de la asuncién prudente de los mismos. Igualmente, el presente trabajo tiene por objetivo
revisar, acudiendo a diferentes categorias del derecho, la vinculatoriedad de los cddigos
corporativos, a través de los cuales puede también materializarse juridicamente el compromiso

por la sostenibilidad.
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Introduccion

Las compafias se desenvuelven como actores sociales provistas de una maquinaria
institucional y productiva capaz de generar impactos en el tejido social, en los ecosistemas, en
el desarrollo econémico de las comunidades, y en las condiciones que permiten predicar la
dignidad y el bienestar humano. En los dltimos tiempos el mundo es testigo de los limites del
crecimiento econémico entendido en su acepcién clasica, evidenciados en la colosal incidencia
de los sistemas productivos en el desequilibrio natural y su ineficiencia en la distribucién de

bienestar.

La sucesion de catastrofes ecoldgicas provocadas por los excesos del desarrollo cientifico-
técnico-industrial es muestra fidedigna de que el andamiaje productivo capitalista ha adquirido
dimensiones suficientes para reducir a la naturaleza a su fragilidad, en una época en que “[e]l
balance de los dafios infringidos al mundo hasta el dia de hoy equivale al de los estragos que
habria dejado tras de si una guerra mundial”, en palabras del filosofo francés Michel Serres
(1990, p. 59). Las presiones antropicas sobre el medio ambiente son responsables del colapso
de las estructuras de vida en la tierra. En este escenario, las unidades de produccion organizada
pueden escoger detentar, ora un rol catalizador de la debacle, ora motor del cambio. Tal
evidencia ha conducido a “(...) una toma de conciencia general de los dafios del progreso, asi
como a un amplio consenso sobre la urgencia de salvaguardar el patrimonio comun de la
humanidad, lo que ha significado el surgimiento de una nueva dimension de responsabilidad”
(Botero, 2014, p. 419).

La crisis ecoldgica, no obstante, dista de ser la Gnica problematica en la que participa el sector
empresarial. Las nuevas formas de esclavitud encubiertas en las complejas cadenas de
suministro, la propagacion de estructuras viciosas de poder, la opacidad de las operaciones, los
abusos contra los derechos humanos so pretexto de la maximizacion de las ganancias, y la
incursion en préacticas defraudatorias, evoca en el imaginario el accionar histérico mas
reprobable con el que pueda asociarse a las corporaciones. Por lo demas, la globalizacion surte

efectos amplificadores.

En este contexto, la sostenibilidad representa un vuelco de paradigma en contraste con el ya
obsoleto modelo de crecimiento econdémico lineal. Dicha expresion debuté en el orden
internacional con ocasiéon del Informe de Brundtland de 1987 elaborado por la Comision

Mundial para el Medio Ambiente y el Desarrollo de las Naciones Unidas. De acuerdo con la



definicion acufiada, la sostenibilidad se corresponde con el tipo de desarrollo que satisface las
necesidades del presente sin comprometer la capacidad de las generaciones futuras para

satisfacer las propias (p. 23).

Desde su primera aparicion publica a la fecha, el concepto ha hecho transito a meta global. De
ello es prueba la Agenda 2015, contentiva de los Objetivos del Desarrollo Sostenible,
entendidos como deudas insolutas de la humanidad en los &mbitos social, econémico y
ambiental, que reclaman la cooperacién enérgica de la comunidad internacional, asi como la
adopcion de medidas por todos los actores y sujetos, incluidas de manera especial las empresas
(Fernandez Liesa, 2016, p. 52).

Algunos autores aseveran que el derecho humano al desarrollo sostenible ha sido formulado en
el plano internacional en instrumentos como la Carta de Derechos y Deberes Econdmicos de
los Estados de 1974 (art. 30), la Carta Mundial de la Naturaleza, y muy especialmente, la
Declaracion de Rio sobre el Medio Ambiente y el Desarrollo de 1992 (Fernandez Liesa, 2016,
p. 58). Especificamente en Colombia, la jurisprudencia constitucional postula al desarrollo
sostenible como un derecho auténomo de los ciudadanos y un deber correlativo del Estado,?
sin desconocer su conexidad con el goce efectivo de otros derechos humanos. Su caracter como

principio constitucional permea, asimismo, a los sujetos de derecho privado.

A su vez, el cambio de paradigma que tiene a la sostenibilidad por nombre acompasa al
stakeholder capitalism, que aboga por la incorporacion societaria de consideraciones que
trascienden el mero rendimiento financiero de las compaiiias, de manera que estas viren hacia
compromisos reales con los distintos grupos de interés sobre los cuales ejercen un impacto.
Aqui destaca la implementacion de factores ambientales, sociales y de gobernanza —~ASG—,
como mecanismo de apropiacion de la sostenibilidad en el medio empresarial, un enfoque

pragmatico que se antepone a la petrificacion de la sostenibilidad como ideologia.

Lo que resulta particularmente interesante es que una literatura abundante sobre la materia
apunta a la interiorizacién corporativa de cuestiones de sostenibilidad, no por razones morales,
aunque las haya, tampoco por razones de cumplimiento legal, en vista de que la ley positiva

privilegia la autonomia en este respecto, sino por razones prevalentemente econémicas para las

! Tal es la mirada recogida en la Sentencia C-048 de 2018 de la Corte Constitucional.



compafiias, esto es, sus mejores intereses, en cuya salvaguarda son responsables los
administradores societarios. Bajo esta premisa, el presente trabajo se propone auscultar el
contenido de los deberes fiduciarios de estos sujetos, en particular el deber de diligencia, con
el fin de advertir en su contenido la presencia de indicios de sostenibilidad, y argumentar, en
concordancia, en qué medida esta se inserta dentro del patron de conducta de un buen hombre

de negocios.

A la par, la nueva gobernanza global confiere una suerte de autoridad a las compafiias en el
disefio y gestidn de politicas, antafio confinadas a la esfera estatal, derivando en la creacion de
“(...) un conjunto dado de reglas formales e informales que dan forma y son moldeadas por el
poder” (Banco Mundial, 2017, p. 3). En este &mbito, cobra importancia la autorregulacion de
las empresas, en lo que respecta a la articulacion de estrategias de sostenibilidad mediante la
adopcion de codigos corporativos. Frente a los mismos, surge la pregunta por su
vinculatoriedad, cuestion que el presente trabajo pretende abordar, recurriendo a un conjunto

de doctrinas juridicas que encaminan la reflexion.

Asi pues, ante el replanteamiento de paradigma se hace necesario comprender las formas en
que se materializa juridicamente dicho compromiso por la sostenibilidad, en tanto lo juridico
constituye un componente esencial del sistema social que prescribe conductas a sus agentes,
haciendo posible el cambio. Atendiendo a este llamado, el presente trabajo se dedica al estudio
juridico especifico del deber fiduciario del administrador social y los codigos de conducta
corporativa, dos herramientas que tienen un potencial realizador de la sostenibilidad en el
ambito de accién de las compaiiias. En ese sentido, la reflexion académica propuesta
propendera por arrojar una nueva perspectiva sobre estas figuras, con el objetivo ultimo de
reivindicar su poder transformador y habilitar a un ejercicio fortalecido de las mismas que

transite en linea de la sostenibilidad.

En este punto, resulta patente que una preocupacién central del presente trabajo se refiere al
concepto de sostenibilidad y a su seleccion como columna vertebral del mismo. Este se prefiere
sobre el concepto de responsabilidad social empresarial como marco desde el cual también se
suelen abordar inquietudes de tipo social, ambiental o de gobernanza al interior de las
compaiiias. Por ello, se estima oportuno elucidar desde un inicio la distincion entre unay otra,

y aclarar por qué se toma postura en favor de la primera en términos académicos.



La sostenibilidad supone, pues, un profundo replanteamiento de las relaciones que entretejen
los seres humanos entre si y con su entorno, de lo cual se afirma la sinergia de tres esferas
interconectadas, cuales son la ambiental, la social y la econdmica, en la satisfaccion de las
necesidades presentes sin que con ello se comprometa la capacidad de las generaciones futuras
para satisfacer las propias, tal como lo recoge el Informe de Brundtland (1987, p. 23). Vale la

pena anotar que este es un concepto cuyo contenido tiende a enriquecerse con el tiempo.

Una definicion, si se quiere, mas comprensiva en tiempos de globalizacion se encuentra en

Fernandez Liesa (2016), para quien:

[e]l desarrollo sostenible se podria definir como un concepto cuyo objetivo es unir no solo los tres
aspectos —desarrollo econdmico, desarrollo social y proteccién del medio ambiente— sino también a
los paises desarrollados y en desarrollo, los gobiernos, las empresas, la sociedad civil, los

conocimientos cientificos y las politicas publicas, las generaciones presentes y venidera. (p. 57)

Para Barral (2012) la definicion de sostenibilidad puede reducirse a la combinacién de dos
principios tenidos por axiomaticos a efectos de la comprension del fendmeno: la equidad
intergeneracional e intrageneracional. La primera, alude a la preservacion del capital ambiental
para las generaciones futuras, asegurando su transmision en condiciones equivalentes a
aquellas en las que fue recibido. La segunda, refiere a un desarrollo econémico y social
participativo. De esta forma, Barral (2012) recalca que la sostenibilidad se materializa
plenamente en escenarios concomitantes e interdependientes de equidad intergeneracional e

intrageneracional (p. 380).

Ahora, en lo que atafie a la delimitacion del concepto en el &mbito corporativo, se parte de que
la sostenibilidad “(...) sugiere un proceso en evolucion que restablece el equilibrio necesario
para el bienestar organizacional y social a largo plazo” (Blackburn, 2007, p. 18).2 En esta linea,
se cita una variacion presumiblemente bien lograda de la definicion clasica, que elaboro el
International Institute for Sustainable Development (11ISD) en 1992, incorporando un enfoque
pragmatico, como se lee: “adoptar estrategias y actividades comerciales que satisfagan las

necesidades de la empresa y sus partes interesadas, al tiempo que protegen, sostienen y mejoran

2 “It suggests an evolving process that restores the balance needed for long-term organizational and societal well-
being”.



los aspectos humanos y naturales que seran necesarios en el futuro”. (IISD, 1992, citado en

Blackburn, 2007, p. 18).

Similarmente, las Directrices Integradas para la Gestion de Sostenibilidad (Sustainability
Integrated Guidelines for Management -SIGMA-)? acogen una definicién que resalta por su
mensurabilidad empresarial, segin la cual la sostenibilidad consiste en la gestion mejorada de
cinco tipos de activos: “(1) capital natural (el medio ambiente); (2) capital humano (personas);
(3) capital social (relaciones y estructuras sociales); (4) capital manufacturado (activos fijos);
y (5) capital financiero (pérdidas y ganancias, ventas, acciones, flujo de cajo, etc.)” (citado en

Blackburn, 2007, p. 19).

Sobre esta acotacién, Blackburn (2007) pone de relieve que en los ultimos afios diversas
coyunturas y lecciones han refinado el concepto de sostenibilidad para el sector empresarial.
Con esto aduce que la base tripartita de la sostenibilidad se ha dotado de rico contenido en
atencion a situaciones como las siguientes: las presiones de ONG vy activistas en el espectro de
luchas sociales y ambientales, los escandalos financieros en Enron Corporation, Tyco
International, Ltd. y WorldCom y su correlacion con la ausencia de un gobierno corporativo
sélido, la crisis financiera de los afios 2008 a 2010 y el cambio climatico como amenaza que
preocupa cada vez mas a los inversionistas, y la aparicion disparada de agencias calificadoras
que, en consonancia, evaltan el desempefio social, ambiental y de gobernanza de las empresas
(p. 4). En este orden de ideas, el afianzamiento de las préacticas de reporte en sostenibilidad ha
conducido a la popularizacion de los componentes ASG (ambientales, sociales y de
gobernanza), siendo la terminologia empleada dentro esta I6gica. Tales factores constituyen las
herramientas con las que se mide la sostenibilidad en el tejido empresarial, guardando entre si

una estrecha relacion de interdependencia tendiente a la realizacion de este postulado.

Por su parte, la responsabilidad social empresarial (en adelante RSE) es, desde su primera
enunciacion en 1953,% objeto de una teorizacion tan abundante como disonante, de ahi que no

exista un consenso sobre lo que ha de entenderse por la misma, como en su momento lo

3 En 1999, el British Standards Institution (BSI), y el Forum for the Future y Accountability, lanzaron, con el
apoyo del Departamento de Comercio e Industria del Reino Unido, el proyecto SIGMA.

4En 1953, Howard Bowen en su libro “Social Responsabilities of Businessmen” se refirié a la RSE como las
obligaciones de los empresarios de impulsar politicas corporativas ajustadas a los valores y objetivos de la
sociedad.



reconocid Bjorn Stigson, ex presidente del World Business Council for Sustainable
Development.®> Naturalmente, la ausencia de una definicion unificada comporta una dificultad
basica que incide en la inclinacion académica por la sostenibilidad a efectos del presente

trabajo.

De esta manera, el concepto de RSE ha sido acufiado por un sin nimero de exponentes adscritos
a la més variada gama de escuelas y corrientes. Contrastese, a manera de ejemplo, la visién
friedmaniana® inserta en la teoria clasica de la economia, que pone el acento en la
maximizacion de las ganancias dentro de los limites legales, con las corrientes extensivas
pertenecientes a la ética de los negocios, que contrariamente postulan colosales

responsabilidades éticas y filantropicas en cabeza de las empresas.

Para efectos sintéticos, baste con sefialar que la RSE hace alusién a los comportamientos que
despliegan las compafiias de cara a su interaccion con los grupos de interés, con el propdsito
de contribuir activamente al bienestar de los mismos (Frooman, 1997, p. 227), o, si se quiere,
es “la responsabilidad de las companias ante los impactos de sus decisiones y actividades en la

sociedad y el medio ambiente” (ISO, 2010, p. 4).

Cabe resaltar que la literatura sobre la materia indica una tendencia por alinear la construccion
tedrica de la RSE con los tres pilares del desarrollo sostenible, mediante la apuesta por lo social,
lo econdémico y lo ambiental. Desde esta perspectiva “el objetivo de la responsabilidad social
empresarial es contribuir a un desarrollo sostenible de la sociedad” (ISO, 2010, p. 4). Tal es la

mirada de Valor y De la Cuesta (2007) que se hace explicita en los siguientes términos:

Por responsabilidad social empresarial o corporativa (RSE 0 RSC) entendemos la mayor implicacién
de la empresa en los retos y problemas econémicos, sociales y medioambientales de la sociedad
actual. Esta sociedad, mas exigente, demanda a la empresa una responsabilidad con todos los grupos
de interés con los que se relaciona (empleados, clientes, accionistas, administraciones, sociedad en
general, etc.), con el fin de contribuir al objetivo comin de un desarrollo més sostenible del planeta.

(énfasis fuera de texto original) (p. 130)

5“No existe una definicion tnica de lo que significa la responsabilidad social corporativa, pues generalmente esta
depende de la cultura, religion o tradicidn de cada sociedad. No existe una talla Unica, por lo que se debe disefiar
una para cada caso y necesidad” (Bjorn Stigson citado por Prado, Flores, Pratt & Ogliastri 2004. p. 9)

& Por seguir los postulados del académico economista Milton Friedman respecto de la concepcion de la empresa
y las funciones de sus directivos.
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Derivado de la falta de univocidad en el empleo del término, es ampliamente debatido el rol
que desempefia lo juridico dentro del concepto de RSE, ya que para autores como Botero (2014)
esta hace referencia exclusiva a comportamientos voluntariamente adoptados por las
compaiiias (p. 113). Enfoques de este corte entran en pugna con la pretension de realizar un
estudio en derecho sobre las obligaciones empresariales de cara a la promocién del bienestar
de los grupos de interés. En contrapartida, la sostenibilidad no plantea conceptualmente esta

barrera, lo cual redunda en su escogencia.

Tres razones adicionales se suman para justificar la idoneidad de la sostenibilidad como
concepto matriz desde el cual articular la presente investigacion. Estas son, por un lado, que en
la préctica, tal como lo sostienen Arévalo Velasquez y Moncada Salazar (2016), la
sostenibilidad es susceptible de apropiacion por todo tipo de compafiias, con independencia de
su capacidad financiera, mientras que la RSE tiende a dejar por fuera a las medianas y pequerias
empresas, por cuanto una de sus modalidades usuales de ejercicio se expresa a través de la
inversion social y la filantropia corporativa, las cuales requieren de una movilizacion

importante de capital (p. 12).

Por si fuera poco, la comparacion mas cominmente citada en la academia identifica que la
RSE, a diferencia de la sostenibilidad, puede excluir la viabilidad financiera de una empresa,
si la acepcion utilizada de la misma se centra en la ética de los negocios, la filantropia y
ciudadania corporativa. En contraste, la sostenibilidad exhibe homogéneamente un caracter

reconocedor de la necesidad de que una compafiia prospere econémicamente (Blackburn, 2007,
p. 6).

Asimismo, y tal como se anotd, las conductas que suelen agruparse bajo la RSE guardan
relacion con la base tripartita del desarrollo sostenible, a saber, los componentes ambiental,
social y econdmico. Esto conduce a que se predigue cierta convergencia entre la sostenibilidad
y la RSE, razon por la cual el presente trabajo hace bien en decantarse por el primer concepto

en superacion de las limitaciones y desavenencias del segundo.

Esclarecidas las razones que se conjugan para esta preferencia conceptual, se refuerza el valor
del objetivo perseguido por este trabajo, cual es describir la materializacion juridica de la
sostenibilidad en el deber fiduciario de los administradores sociales, y en los codigos
corporativos, con el fin de caracterizarlos como formulaciones prescriptivas de conductas

sostenibles dentro de las compafiias colombianas. Dicho objetivo general se bifurca en dos,
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cuales son los cometidos especificos del presente trabajo, y respectivos capitulos en que se

divide.

En un primer momento, se examinara la exigibilidad de la sostenibilidad en las personas
juridicas derivada del deber fiduciario de los administradores sociales, para lo cual se adentrara
en el régimen juridico del administrador en Colombia. Esto sera llevado a cabo con sujecion al
siguiente plan de trabajo: mencién de los sujetos que a la luz del ordenamiento juridico
colombiano invisten de dicha calidad, estimacion de la relacion juridica que entablan con la
sociedad administrada, explicacion de los deberes fiduciarios de diligencia, lealtad y buena fe
radicados en cabeza de los administradores, y posteriormente, la enunciacién del régimen de
responsabilidad civil que los cobija. El bosquejo de estas tematicas descolla por el recurso
exclusivo al derecho. Luego, se pasara a fundamentar la imbricacion de la sostenibilidad en el
deber fiduciario de diligencia, echando mano de preceptos clave de la administracion de
empresas. Finalmente, se analiza la pertinencia de la sostenibilidad en el &mbito de aplicacion
de los deberes de buena fe y lealtad. Las bases juridicas que anteceden al desarrollo culmen del
capitulo seran decisivas para trazar con entereza las implicaciones que convocan a la

sostenibilidad en el deber fiduciario del administrador.

En un segundo momento, se escruta la vinculatoriedad de los codigos corporativos contentivos
de disposiciones alusivas a la sostenibilidad. Para tales efectos, se comienza por brindar una
definicion de estos instrumentos; acto seguido, se indaga por aquellas normas de hard law’ y
de soft law?® relevantes que preceptlen la adopcion de los mismos, para mas tarde explorar un
abanico de derroteros dogmatico-juridicos que desde diferentes dpticas legitimen la pretendida
juridicidad de los cédigos corporativos. Valga anotar que la confluencia previamente referida
entre la RSE y sostenibilidad permitira que en el segundo capitulo en ocasiones se traiga a
colacion el término de RSE como un sinénimo contextual para la sostenibilidad, en vista de
que la terminologia de los codigos corporativos suele llevar consigo el calificativo de RSE
como expresién predeterminada en el medio. Dicha sustitucidn terminoldgica tendra lugar bajo

la presuncion de ajustarse a la definicién presentada de sostenibilidad.

" Norma bajo la concepcion clésica, aquella cuya autoridad proviene de la soberania del Estado y que se emite
siguiendo las reglas de procedimiento que este disponga.
8 Norma blanda, que aprovecha mecanismos alternativos y descentralizados de legitimidad.
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Con lo dicho, la presente sera una investigacion de dogmatica juridica, consistente en la
determinacion del conjunto de enunciados normativos que regulan el régimen de los
administradores sociales en Colombia, por un lado, y por el otro, la adopcion y eficacia de los
cddigos corporativos. Se hara uso de una metodologia expositiva y descriptiva, con el fin de
dar cuenta de las propiedades juridicas de los objetos de estudio, asi como propositiva, en lo
que refiere a las vias en que la sostenibilidad puede considerarse vinculante con ocasion de los
mismos. No obstante, se adoptara un enfoque comprensivo, y en ocasiones los fendmenos seran
examinados desde disciplinas como la administracion o metodologias como el anélisis
economico del derecho, buscando entender lo juridico como uno de los multiples factores que

interacttan en la configuracion de la conducta de las empresas.

Asimismo, se acude al derecho comparado formalista con vistas a ilustrar desde ordenamientos
juridicos distintos la regulacion simil o disimil que recibe una misma materia. En algunos casos,
dicho enfoque deviene contextualista, sondeando el medio material o socioldgico en que se
desenvuelve el derecho extranjero. Tal recurso es conducente para una mejor dilucidacion de
las figuras juridicas colombianas que se abordan en el presente trabajo. Adquiere ademas
relevancia en la medida en que el ordenamiento juridico colombiano bebe de culturas juridicas
foraneas, de manera que el estudio de esas tendencias normativas resulta de provecho a fin de

anticipar una contingente incorporacion de las mismas en el derecho local.

Las fuentes principales que se consultaran son la ley, la jurisprudencia, la doctrinay el soft law.
A partir de ellas se pretende reconstruir los conceptos de responsabilidad del administrador y
de codigos corporativos en relacion con el contexto especifico de la sostenibilidad.
Adicionalmente, se recurrird a investigaciones de campo, reportes estadisticos, y literatura
académica especializada de otras ciencias, con el objetivo de describir el contexto de estos

objetos académicos.
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Capitulo 1

La sostenibilidad en las personas juridicas derivada de los deberes fiduciarios del

administrador

El presente capitulo se cifie a un hilo argumentativo que discurre en un primer momento dentro
de los cauces del derecho societario, donde se ahondara sustancialmente en la comprension de
los deberes fiduciarios generales a los que responde el administrador social. Esta y otras
cuestiones abordadas con mayor o menor profundidad buscan precisar los contornos del
régimen del administrador societario en Colombia. Tal contextualizacion juridica permitira en
un momento posterior trasladar el analisis de la sostenibilidad corporativa —al que la literatura
se ha aproximado tipicamente en términos idealistas (Smith, 2017, p. 100)— al plano de la

viabilidad juridica, a través de los mecanismos de exigibilidad del derecho societario.

I. Eladministrador social en Colombia

A fin de examinar la exigibilidad de la sostenibilidad en las personas juridicas derivada de los
deberes fiduciarios del administrador, es menester indicar quiénes son administradores sociales
a la luz del ordenamiento juridico colombiano, y por ende, destinatarios de tales deberes. Para
ello se acude a la Ley 222 de 1995, contentiva del estatuto general del administrador social de
sociedades comerciales en Colombia, cuyo articulo 22 enlista los sujetos investidos con dicha
calidad, cuales son: “(...) el representante legal, el factor, el liquidador, los miembros de junta

o consejo directivos, y quienes de acuerdo con los estatutos ejerzan o detenten esas funciones”.

Al considerar administradores sociales a “quienes de acuerdo con los estatutos ejerzan o
detenten esas funciones” el legislador permite extender dicha calidad a funcionarios de la
compafiia distintos a los previamente enumerados, mediante su designacion estatutaria. Ello
puede darse a través de su nombramiento explicito como administradores, o por medio de la
atribucion de facultades expresamente sefialadas como administrativas; lo uno y lo otro
debiendo reposar en los estatutos del ente societario, conforme lo observa Francisco Reyes
Villamizar (2009, p. 151).
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Es relevante apuntar que la prevision del articulo 22, y en general, el régimen de
responsabilidad de los administradores contenido en la referida ley, resulta aplicable a las
sociedades por acciones simplificadas, tal como lo dispone el articulo 27 de la Ley 1258 de
2008, el cual, ademas, introdujo la figura del administrador de hecho en los siguientes términos:
“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 direccion
de la sociedad, incurrirdn en las mismas responsabilidades y sanciones aplicables a los
administradores”. No sobra recalcar que de conformidad con el texto legal, esta figura se

circunscribe al &mbito de aplicacion de las sociedades por acciones simplificadas.

Ahora bien, pese a que las citadas normas establecen de forma restrictiva los sujetos que
ostentan la calidad de administradores en Colombia, la Superintendencia de Sociedades en la
Circular Externa No. 100-006 del 25 de marzo de 2008° insiste en que:

Fendmeno analogo se presenta con las personas que por razon de las responsabilidades propias de
sus cargos, actian en nombre de la sociedad, como sucede con los vicepresidentes, sub gerentes,
gerentes zonales, regionales, de mercadeo, financieros, administrativos, de produccién, 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.°

De este modo, la doctrina de la Superintendencia de Sociedades indica que los funcionarios
que ejerzan o detenten facultades de administracion, responden al nombre de administradores
sociales, indistintamente de si tales funciones se reputan de hecho o de derecho, segin advierte
Reyes Villamizar (2009, p. 151). Por dicha razdn, resulta de utilidad atenerse al significado del
calificativo administrativa o de administracion, como parametro de clasificacion. Se dird, pues,
sucintamente que administrar, de acuerdo con la definicion modelo que aporta Narvaez Garcia
(1980), “es manejar, dirigir y gobernar bienes y negocios de otro, ordenar econémicamente los

medios disponibles y usar de ellos en la forma mas conveniente” (p. 295).

® Circular que tiene por vocacion la unificacion doctrinal sobre el régimen juridico de los administradores.

10 En esta misma ocasion, la Superintendencia sefialé que la Ley también confiere el caracter de administrador
social a los suplentes del administrador “(...) cuya actuacion se encuentra supeditada a la ausencia temporal o
definitiva del principal” (p. 2). Asimismo, valga referir que la ley reconoce la posibilidad de que la administracion
esté a cargo de una persona juridica, caso en el cual el representante legal de la sociedad designada como
administradora ejercera las funciones propias de administracion (Reyes Villamizar, 2016, p. 722).
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Con lo expuesto y siguiendo a Reyes Villamizar (2009), se pone de presente que la doctrina de
la Superintendencia de Sociedades parece dejar de lado la exigencia legal por la cual las
facultades administrativas deben constar en los estatutos sociales, como manda el articulo 22
de la Ley en comento! (p. 151). Con ello, se privilegia un criterio material en la determinacion

de los sujetos que se invisten con la calidad de administradores para el derecho colombiano.

I1.  Relacion juridica del administrador con la sociedad

Las disposiciones normativas vigentes en el régimen societario colombiano permiten predicar
la existencia y vinculatoriedad de los deberes fiduciarios que rigen la relacion entre el
administrador y la sociedad. En este sentido, no es indispensable remitirse a la relacion de
mandato para justificar estos deberes, que existen autbnomamente, y que son propios de una
relacion juridica sui-generis. Sentada esta claridad, se indagara en todo caso por las diversas
interpretaciones que la doctrina ha construido en sede del vinculo que une al administrador con

la sociedad, entre las cuales sobresale la teoria del mandato.

Asi pues, se revisaran a continuacion algunas corrientes doctrinales extranjeras que teorizan
sobre la naturaleza de esta relacion. Para efectos del desarrollo del presente apartado, las
observaciones que siguen se haran, prevalentemente, con base en una de las investigaciones

que se han efectuado sobre la materia, cuyo autor es Luis Fernando Sabogal Bernal (2010).

Como advertencia preliminar, debe indicarse que en el caso de la normativa colombiana no es
posible juzgar de manera terminante si se abraza una u otra corriente por, al menos, dos razones.
En primer lugar, por cuanto nada obsta para que las distintas posturas que se describen a
continuacion se complementen alli donde presentan flaquezas. En segundo lugar, en vista de
que, tal como lo apunta Sabogal Bernal (2010), el legislador decidié suprimir la referencia al
contrato de mandato en la expedicion del actual Cédigo de Comercio (Decreto 410 de 1971),

alusion que zanjaba la discusion durante la vigencia de su predecesor, el Codigo de Comercio

11 Articulo 22. Administradores. 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. (énfasis
fuera del texto original).
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Terrestre (Ley 57 de 1887), cuyos articulos 58212 y 583'% enmarcaban de forma expresa la
relacion administrador-sociedad dentro del mandato, adhiriendo a la corriente juridica francesa
imperante en aquel entonces (p. 137). Por lo anterior, se pasa a explorar los discursos que

podrian guiar la interpretacion del actual régimen colombiano.

De acuerdo con Sabogal Bernal (2010), la teoria contractual de la tradicion romano-germanica
—originaria de Francia— plantea que el administrador se vincula a la sociedad a través de la
aceptacion de un mandato, esto es, un encargo de cumplir la voluntad de los socios, en virtud
del cual aquel se vuelve gestor de intereses ajenos, quedando su marco de actuacién
condicionado a las facultades que aquellos le deleguen (p. 128). A su vez, dicha corriente
supone que el administrador debe conducir el negocio sin transgredir la confianza de los
asociados, tal como lo subraya Kreller (1983, citado en Cubillos Garzén, 2008, p. 4). Sin
embargo, la teoria del mandato recibe una importante critica que merece ser retratada. Esta, en

palabras Sabogal Bernal (2010) consiste en que:

(...) la figura del administrador dentro de la sociedad es de caracter esencial, y si se admitiera que el
administrador se vincula por un contrato de mandato (negocio juridico esencialmente revocable),
tendria, asimismo que admitirse la posibilidad de que, en caso de revocacion del mandato, la
sociedad pudiese actuar sin administrador, lo cual es inadmisible por la misma naturaleza juridica
de la sociedad, toda vez que esta precisa del concurso de una persona fisica para poder desarrollar

su actividad econdmica. (p. 128)

Lo anterior marco el surgimiento de la teoria organicista —nacida en Alemania— segln la cual
la sociedad no puede actuar sin el administrador, despreocupandose de la relacion que este
traba con la misma, por considerarlo un érgano necesario y parte inescindible de la persona
juridica. Esta corriente fue a su vez cuestionada en la medida en que la asercion sobre la unidad
conformada por la persona juridica y sus Organos de administracion, tiene por efecto la
negacion de la personalidad juridica independiente del administrador societario (Sabogal
Bernal, 2010, pp. 128-129).

12 Articulo 582. La sociedad anénima es administrada por mandatarios temporales y revocables, asociados 0 no
asociados, asalariados o gratuitos, elegidos en la forma que prevengan los estatutos de la sociedad (...).
13 Articulo 583. Los administradores no son responsables si no de la ejecucion del mandato que recibieren (...).
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Las criticas formuladas llevaron, naturalmente, a replanteamientos. Fue asi como las versiones
modernas de la teoria organicista, reconociendo que la persona juridica se expresa a través de
sus érganos, introdujeron la idea segun la cual el administrador se vincula a la sociedad por
medio del contrato social, y que es de este ultimo de donde dimanan sus facultades y
obligaciones desde el momento en que se somete a los estatutos al aceptar su nominacion. Con
esta afirmacion, los defensores modernos de la teoria organicista ““(...) niegan que la naturaleza
juridica de la relacién del administrador tenga como origen cualquier otro contrato —como
podria ser el mandato— (...)” (Sabogal Bernal, 2010, p. 131).

Por su parte, son precisos los matices introducidos por posteriores exponentes de la teoria
contractual, en la medida en que sugieren que la relacion administrador - sociedad es sui-
generis, pues aunque comparte ciertas propiedades con el mandato, no puede equipararse
enteramente a este, razon por la cual, dentro de este nuevo acercamiento se considera que el
régimen de la relacion sub examine estd determinado por el contenido especial que la ley
dispongay la autorregulacion que la sociedad se dicte en virtud de la autonomia privada y, solo
de manera supletiva, por las normas del mandato y la representacion, siempre que su aplicacion
resulte armoniosa de cara a las particularidades de la dindmica propia de la administracion.
Esta aproximacion bien podria denominarse “mixta”, por cuanto no desconoce la dimension

también organica de la relacion administrador-sociedad (Sabogal Bernal, 2010, pp. 131-132).

En el actual régimen colombiano es posible evidenciar expresiones de la premisa organicista,
principalmente en la Ley 222 de 1995, que titula a los administradores como dérgano social en
el Capitulo IV del Titulo I y en articulos como el 84 literal a); sin embargo, las disposiciones
normativas no se decantan de manera categérica por esta vision.!* En particular, esta
perspectiva se queda corta para explicar los deberes del administrador de cara a la sociedad, y
la posibilidad de responsabilizarlo de manera separada, por lo cual se considera conveniente
complementar la lectura de la normativa colombiana con otras miradas que resultan de recibo
(Sabogal Bernal, 2010, pp. 138-139).

14 Sabogal Bernal observa las caracteristicas del contrato de mandato reflejadas en las reglas que contemplan la
administracion societaria, entre ellas, los articulos que garantizan a la sociedad la facultad de libre nombramiento
y remocién del administrador (arts. 163, 187.4, 358.5, 420.4 y 440 del Codigo de Comercio), y el articulo 23 de
la Ley 222 de 1995, que sitda al administrador como gestor de intereses ajenos (p. 139).
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Siguiendo a Sabogal Bernal (2010), el esquema del contrato de mandato, en principio, puede
dilucidar con mas claridad la relacion administrador - sociedad del actual régimen colombiano,
en atencion a las normas que le imponen al administrador la rendicion de cuentas de su gestion,
y que delimitan su responsabilidad, partiendo del entendido de que el administrador cuenta con
una personalidad juridica distinta de la sociedad®® (pp. 137-139). Lo anterior, de nuevo, sin
perjuicio de la coexistencia con otras posturas. En ese sentido coinciden Arias Barrera, Henao
Beltran, Pino Solano, y Cubillos Garzén (2009) al concluir que la doctrina nacional fluctia
entre las corrientes previamente aludidas. Por tanto, no es posible decantarse por una de ellas

de forma definitiva (p. 31).

Ahora bien, en la tradicion del common law?*® el vinculo se califica como una relacion
fiduciaria. De acuerdo con Sabogal Bernal (2010), en las ultimas décadas la teoria de la relacion
fiduciaria ha influenciado el derecho continental, el cual reclama una interpretacion de la ley
conforme a esta vision (p. 133). En efecto, esta aproximacion se juzga fundamental para la
comprension de los deberes consagrados en el articulo 23 de la Ley 222 de 1995, por lo cual
sera estudiada a continuacion, empezando por eshozar algunas consideraciones sobre su origen,

y desarrollando, con posterioridad, su recepcion en Colombia.

Se parte por destacar que ¢l vocablo “fiducia” o “fiduciario” proviene de la raiz latina fide, que
significa confianza. Asi, la relacion fiduciaria, cuyo origen se remonta al common law
britanico, se ha entendido como la confianza que un sujeto deposita en otro y que tiene como
efecto instituir al encargado en una posicion de gestién e influencia sobre los bienes o negocios
del primero. Sobre dicha relacion de confianza fue confeccionado un cuerpo de principios —
especialmente en los Estados Unidos— que con el tiempo se ha situado en la base de los
contratos de agency y trust, cuyos esquemas se utilizan para elucidar la relacion que une al

administrador con la sociedad (Sabogal Bernal, 2010, pp. 133-134).

Con arreglo a la definicion ofrecida por el American Law Institute (citado en Sabogal Bernal,

2010), en virtud del contrato de agency, un sujeto (mandatario o agente, o en inglés agent) se

15 En particular, el autor cita los articulos 187.2-3, 318 y 446 del Codigo de Comercio; y el articulo 45 de la Ley
222 de 1995 para referirse a la obligacion de rendicion de cuentas; y los articulos 200, 308, 358.4 y 420.3 del
Caodigo de Comercio y el articulo 25 de la Ley 222 de 1995 para ilustrar la separacion de responsabilidad.
Efectivamente, la teoria contractual de la tradicion romano-germanica resuena en la sensibilidad juridica
colombiana.

16 Derecho de tradicion anglosajona.
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obliga para con otro, (mandante, o en inglés principal) a actuar en nombre de este y sujeto a su
control en el marco de una relacion fiduciaria’ (p. 134). Por su parte, en virtud del contrato de
trust, un sujeto (fiduciante, o en inglés settlor) se obliga a transferir una propiedad (trust
property) a otro sujeto (fiduciario, o en inglés trustee), encomendandole una gestion abocada
a un fin determinado, en provecho de quien se establezca como beneficiario de la relacion
fiduciaria (fideicomisario, o en inglés beneficiary), que bien podria tratarse del mismo
fiduciante, tal como lo expone Rengifo Garcia (2007, citado en Cubillos Garzén, 2008, p. 18).
Notese que como figuras anadlogas a los contratos de trust y agency existen en el ordenamiento
juridico colombiano, respectivamente, la fiducia mercantil, y el mandato, con o sin

representacion.

Asi pues, el concepto de relacion fiduciaria ha sido aplicado a diversas categorias de vinculos
legales, segun lo advierte Sabogal (2010, p. 133). De esta manera, la l6gica de confianza
subyacente a los contratos de trust y agency en los términos indicados previamente es
susceptible de traspolacion al vinculo juridico que se entabla entre el administrador y la
sociedad, sin perjuicio de la consideracion de sus respectivas particularidades. En este sentido,
puede aseverarse que el administrador ocupa una posicion fiduciaria respecto de la sociedad,
en virtud del encargo que se le ha confiado. El simil es bien ilustrado por Cubillos (2008)
cuando afirma que se trata de un encargo en el cual: “(...) el fiduciante/persona moral realiza al
fiduciario/gestor, con el fin de desarrollar una actividad establecida en el objeto social, la ley o
en los estatutos, ello en provecho de un fideicomisario/la sociedad (...)” (p. 19). En Sabogal
Bernal (2010) “esta asimilacion responde a que el administrador, como el agent y el trustee, se
encuentra inmerso en una relacién de confianza que le comporta, al igual que estos, el

cumplimiento de un deber genérico de fidelidad, llamado fiduciary duty” (p. 134).

Debe enfatizarse en que esta corriente del common law que pone el acento en la confianza
endilgada a un tercero para la gestién de los negocios propios, se estima en mayor medida
conducente a explicar los deberes contemplados en el articulo 23 de la Ley 222 de 1995, “en
cuyo ambito la teoria orgénica tiene su mayor falenciay la teoria contractual clasica no justifica

suficientemente” (Sabogal Bernal, 2010, p. 133). Es precisamente en razon de esta aptitud

17 En la seccién §1.01 de los "Restatements (Third) of Law of Agency" (2006) del American Law Institute, la
definicion en comento aparece asi: «Agency is the fiduciary relationship that arises when one person (a principal)
manifests assent to another person (an agent) that the agent shall act on the principal's behalf and subject to the
principal's control, and the agent manifests assent or otherwise consent so to act».
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esclarecedora de los deberes de los administradores —los cuales no en vano reciben el nombre
de deberes fiduciarios— que la aproximacion del sistema anglosajon aqui explorada resulta de
maximo interés. Con ello, no se pretende descartar las virtudes de las teorias que antecedieron
en la exposicion, ni desvirtuar el sincretismo en su adopcion, ya que como se demostro, aquellas
también tienen eco en la tradicion juridica colombiana; tan solo se reconoce que en lo atinente
al objeto de analisis del presente capitulo, la teoria del common law ostenta mayor mérito

explicativo.

El deber fiduciario surge, entonces, en el contexto de la relacion fiduciaria o de confianza, el
cual, de acuerdo con la definicion del “Black Law’s Dictionary”, es aquel que “impone actuar
para el beneficio de otro, mediante la subordinacion del interés propio respecto del de la otra
persona” (p. 625). Asi, en razéon de la naturaleza del vinculo administrador-sociedad,
caracterizado como fiduciario, se sigue como consecuencia que en cabeza del primero se

radiquen deberes fiduciarios.

Dicho lo anterior, es oportuno anunciar que los deberes fiduciarios o de confianza de los
administradores sociales tuvieron su primera consagracion juridica en el derecho societario
estadounidense, siendo replicados en diversas legislaciones civilistas, como es el caso de
Colombia, segun lo resalta Reyes Villamizar (2009, p. 152). Tal autor confirma la idea resefiada
lineas arriba y es que “en el sistema anglosajon, donde se origind este concepto, existe una
relacion fiduciaria del administrador con la sociedad, por virtud de la cual esta deposita su

confianza en el juicio y consejo de aquel” (Reyes, 2009, p. 152).

Es preciso advertir que la relacion fiduciaria o de confianza en el derecho societario
estadounidense se vale de una cualificacion especial que la distingue del simple deber de actuar
en beneficio de un tercero, para significar que es la relacion que entabla el administrador con
la sociedad, en donde el primero se obliga para con la segunda a actuar con arreglo al mas alto
grado de buena fe, en procura de alcanzar los objetivos sociales (Sabogal Bernal, 2010, p.136).
En razon de ello se le atribuye al administrador social “(...) un régimen de responsabilidad mas
intenso que los establecidos en las relaciones contractuales”, lo que se traduce en “(...) el
cumplimiento, a partir del genérico deber de fidelidad (fiduciary duty), de unas reglas méas
estrictas de transparencia informativa, un mayor deber de diligencia, y un deber de lealtad con

un amplio régimen en materia de conflictos de intereses” (Sabogal, 2010, p. 136).
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La doctrina y la jurisprudencia estadounidenses de los dltimos tiempos han convenido
denominar la relacion fiduciaria de los administradores como una relacion sui-generis,
especificamente en lo tocante a la posicion juridica de los directors®® (equivalentes a los
miembros de junta directiva para el derecho colombiano) (Sabogal Bernal, 2010, p. 135). Sobre
el particular, el sistema norteamericano acoge la tesis segun la cual no bastan los esquemas del
trust y agency para explicar cabalmente el régimen que gobierna la relacién fiduciaria de los
directors, haciéndose necesaria su complementacion “(...) en funcion de las leyes societarias,
la autonomia privada y la jurisprudencia en aplicacion de los principios generales de las
relaciones fiduciarias” (Sabogal, 2010, p. 136).° Es pertinente reparar en que a este respecto
la teoria del common law coincide en buena parte con los influjos modernos de la teoria

contractual del civil law.

En esta linea, ya desde finales del siglo XX la jurisprudencia colombiana muestra simpatia por
la teoria de la relacion fiduciaria. En la Sentencia C-434 de 1996 la Corte Constitucional estima
indispensable la confianza depositada en los administradores sociales a la hora de dotarlos con
“amplia capacidad de decision y manejo”; y refiriéndose a la naturaleza de la vinculacién de

los administradores con la sociedad, establece que esta consiste en una:

18 Notese que este planteamiento fue a su vez sugerido por los exponentes modernos de la teoria contractual
romano - germanica, aunque desde luego, sin diferenciar entre officers y directors.

9 En lo que refiere a los officers, reina el consenso acerca de su encuadramiento dentro del contrato de agency,
de modo que la relacion fiduciaria del agent frente al principal, es la misma que tiene el officer frente a la sociedad.
Por ende, a estos administradores les resultan aplicables los principios de la agency relationship (incluidos los
deberes fiduciarios que alli se han detallado), atin cuando con particularidades (Sabogal Bernal, 2010, p. 136). De
esta manera, contrario a lo que sucede con los directors, el contrato de agency si puede explicar con suficiencia
la relacion fiduciaria de los officers.

Como puede inferirse, el prolijo desarrollo de la funcion de administracion en el derecho societario
estadounidense, ha llevado a la necesidad de distinguir sustancialmente entre la posicion juridica de los directors
y la de los officers (Sabogal Bernal, 2010, p. 135). En concordancia, el ordenamiento del Estado Delaware, por
ejemplo, establece regimenes normativos diferenciados para estas dos posiciones. Al respecto, Acevedo Tabares
(2019) describe que en el orden juridico colombiano el presidente, el representante legal, el vicepresidente, el
secretario general y el revisor fiscal entrarian dentro de la categoria de officers del Estado de Delaware. No
obstante, es de advertir que no todos los officers por definicion en el derecho estadounidense fungen como
administradores para el derecho colombiano, de lo cual se desprende una correspondencia inexacta entre ambos
ordenamientos. De su lado, la equivalencia adecuada para el board of directors es junta directiva (p. 86 y ss.). En
todo caso, es claro que el articulo 22 de la Ley 222 de 1995 y jurisprudencia concordante, agrupa bajo la misma
calidad de administradores al representante legal, al factor, al liquidador, a los miembros de junta o consejo
directivos, y a quienes ejerzan o detenten esas funciones, sumado el administrador de hecho, con ocasion de la
Ley 1258 de 2008. De este modo, el régimen de responsabilidad del administrador social en Colombia le resulta
aplicable a todos los anteriores sujetos por igual.
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(...) especial relacion de confianza que surge entre el ente asociativo y tales funcionarios, por lo cual
no es extrafio que la ley haya resuelto dar a su nexo juridico con la sociedad un trato diferente del

que la liga con el resto de sus trabajadores. (énfasis fuera del texto original)

Tal pronunciamiento favorece la vision de la relacion fiduciaria, al hacer énfasis en la confianza
como cimiento del nexo. En esta misma linea, la sentencia C-384 de 2008 reitera que se trata
de una especial relacién de confianza, la cual surge del amplio poder de disposicion y manejo
sobre los bienes e intereses de la sociedad que le es atribuido al administrador social. Se refiere,
asimismo, a los deberes fiduciarios del administrador, notablemente dentro del marco de una
relacion de confianza. Este fallo también recoge los elementos comunes a la teoria contractual
moderna de la tradicién romano-germanica, y la teoria de la relacion fiduciaria en su acepcion
contemporanea, al considerar que la ley otorgd a las sociedades libertad para definir de manera
autonoma el régimen juridico que ha de gobernar la relacion con el administrador, para lo cual
cobran relevancia los estatutos sociales, en cuya ausencia la ley le reconoce amplias facultades

de gestion y representacion.

Con lo hasta ahora apuntado, es dable afirmar que el derecho anglosajon es la fuente de donde
se inspird el legislador colombiano para implantar los deberes fiduciarios. Por esta razon, y
notando que, en general, el régimen societario colombiano esta altamente influenciado por el
sistema estadounidense, es factible que el analisis de un juez colombiano respecto de los
deberes fiduciarios consulte la interpretacion que de ellos se ha efectuado en el ordenamiento
estadounidense, especialmente en la jurisprudencia del Estado de Delaware, jurisdiccion que
goza de amplio reconocimiento internacional en razoén de su vanguardismo en materia

societaria, segun sostienen Franco Gémez y Garcia Henao (2019, p. 13).%

A guisa de ejemplo de la referida influencia, las sentencias proferidas por la Corte Suprema de
Justicia del Estado de Massachusetts en las que se propende por una aplicacion extensiva de
los deberes fiduciarios a los accionistas mayoritarios de sociedades de capital cerrado que
actuan bajo moviles ilegitimos, sirvio de fundamento para la regulacion de la figura del
administrador de hecho en Colombia, tal como lo asegura Reyes Villamizar (2009, p. 177). De

igual manera, el régimen legal y la jurisprudencia del Estado de Delaware marcan el derrotero

20 De acuerdo con tales autores, la doctrina local del derecho societario aprecia los conceptos emitidos por los
tribunales de Delaware por contar con adjudicadores especializados y gozar de una regulacién que, sin soslayar
los derechos de los asociados, propende por la libertad empresarial (Franco & Garcia, 2019, p. 13).
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juridico en Colombia en temas como conflictos de intereses,? la responsabilidad de accionistas
controlantes y administradores en supuestos de exclusion forzosa de asociados (freeze-out o
squeeze-out)?? y demas. Otro tanto puede decirse con relacion a la adopcion y aplicacion por
parte de la Superintendencia de Sociedades de la regla de discrecionalidad (business judgement
rule) —la cual amerita mayor detenimiento en paginas posteriores— por cuanto es legado de la
jurisprudencia del Estado de Delaware, y en general, del sistema norteamericano, cuyos
precedentes, en suma y de acuerdo con Reyes Villamizar (2016), ilustran la normatividad

colombiana de responsabilidad de los administradores (p. 702).

I11. Los deberes fiduciarios de los administradores

Esclarecidos los puntos anteriores, entre los que sobresalen que al administrador social le
subyace una posicion fiduciaria, y que el régimen societario estadounidense, particularmente
del Estado de Delaware, irradia el colombiano, se revisan a continuacion los deberes fiduciarios
que han de regir la actuacién de los administradores. Es de importancia precisar que el analisis
sobre la exigibilidad o juridicidad de la sostenibilidad derivada de los deberes fiduciarios,
transitara, a efectos del presente trabajo, exclusivamente por el estudio de los deberes
fiduciarios generales. En consecuencia, los deberes fiduciarios especificos no seran en esta

ocasion objeto de especial atencion.

En Colombia, el articulo 23 de la Ley 222 de 1995 preceptua que “los administradores deben
obrar de buena fe, con lealtad y con la diligencia de un buen hombre de negocios” para
seguidamente desglosar los deberes especificos —o también Ilamados secundarios, en tanto se
derivan de los primeros— que aquellos estan Ilamados a observar en el ejercicio de sus

funciones?®. Cabe sefialar que estos deberes secundarios de conducta, con naturaleza de regla,

2L Seglin Franco Gomez y Garcia Henao (2019), el Business Corporation Act del Estado de Delaware se considera
el modelo mas influyente para la regulacion e implementacion de normativas sobre conflicto de intereses y el
deber de lealtad (p. 13).

22 ||lustrativamente, véase el Auto No. 2016-800-98 de la Superintendencia de Sociedades (Luis Heli Tovar & Cia
contra Embotelladora del Huila S.A).

2 Articulo 23. Deberes de los Administradores. Los administradores deben obrar de buena fe, con lealtad y con
la diligencia de un buen hombre de negocios. Sus actuaciones se cumpliran en interés de la sociedad, teniendo en
cuenta los intereses de sus asociados.

En el cumplimiento de su funcion los administradores deberan:

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 realizacion de las funciones encomendadas a la revisoria fiscal.
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no constituyen “un listado numerus clausus sino meramente indicativo que no excluye otras
manifestaciones de dichos deberes abstractos” (Polania Tello, 2012, p. 320), los cuales, por su
lado, han sido elevados al rango de principios rectores de la actuacién del administrador, tal
como lo pone de relieve Cubillos Garzon (2008, p. 56), y se constata, ademas, en la Circular
Externa No. 100-006 de 2008 de la Superintendencia de Sociedades. Por su parte, conforme lo
subrayan Atkins, Gerber, Micheletti, Saunders y Reale (2020), el modelo del Estado Delaware
contempla como deberes fiduciarios el deber de lealtad y de cuidado, de los cuales se
desprenden los deberes de buena fe, de confidencialidad y de divulgacion (p. 2), lo cual guarda

cierta correspondencia con la prevision del legislador colombiano.?*

Debe anticiparse que en lo que sigue abundaran las referencias al régimen societario del Estado
de Delaware, buscando sentar una suerte de parangon en lo tocante a la regulacion de los
deberes fiduciarios. Esto, debido a que, tal como lo sefialan Franco Gomez y Garcia Henao
(2019) “gracias a su celeridad, flexibilidad y practicidad en materia de desarrollo societario, el
estudio del common law bajo la visién del derecho comparado, se ha vuelto una necesidad en

los paises de influencia romano-germanica” (p. 6)

a. El deber fiduciario de buena fe

El deber de buena fe como principio de derecho se encuentra previsto en el articulo 83 de la
Constitucion Politica, el cual dispone que “las actuaciones de los particulares y de las

autoridades publicas deberan cefiirse a los postulados de la buena fe (...)”. En palabras de

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

5. Abstenerse de utilizar indebidamente informacion 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 o 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 0 asamblea general de accionistas.

En estos casos, el administrador suministrara al 6rgano social correspondiente toda la informacién que sea
relevante para la toma de la decision. De la respectiva determinacion debera excluirse el voto del administrador,
si fuere socio. En todo caso, la autorizacidn de la junta de socios 0 asamblea general de accionistas s6lo podra
otorgarse cuando el acto no perjudique los intereses de la sociedad.

24 No esta de mas puntualizar que si bien en un principio los deberes fiduciarios de lealtad, cuidado y buena fe
eran esgrimidos como una triada en el ordenamiento societario de Delaware, a semejanza del actual régimen
colombiano, una mirada aguda sobre los pronunciamientos judiciales alusivos al desarrollo de estos deberes,
advierte que el deber de buena fe se situaba solo de manera retérica a la par de los deberes de cuidado y lealtad,
tal como lo detecta Furlow (2009, p. 1066). Dicho autor hace hincapié en que con ocasion del fallo Stone v. Ritter
(2006), la Corte Suprema del Estado de Delaware establece terminantemente que el deber de buena fe no
representa en si mismo un postulado auténomo, sino un componente del deber de lealtad (p. 1067).
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Reyes Villamizar (2016), el deber de buena fe “no es sino la consagracién del conocido
principio fundamental del derecho privado. De esta maxima de conducta parten, naturalmente,
todos los demas deberes que asume el administrador de las sociedades.” (p. 699). Dicha
apreciacion es compartida por Polania Tello (2012) en el sentido de que considera que los
deberes de diligencia y lealtad, las conductas especificas positivizadas por el texto normativo,
y las derivaciones logicas no escritas, son en si mismos, una concrecion de la buena fe objetiva
como categoria principalistica (p. 319). En esta misma linea, Cubillos Garzén (2008) va un
poco mas lejos, para concluir, quizé con cierta radicalidad, que en el ordenamiento juridico
colombiano “la fides bonua hace parte del mismo actuar del sujeto juridico, por tanto, sobra el
solo hecho de su mencion” (p. 35). Al margen de esta tltima opinion, resulta irrebatible que el
legislador se propuso imprimirle fuerza a dicho principio del derecho privado dentro del ambito
de la responsabilidad de los administradores sociales. Tal principio, segin Polania Tello
(2012), representa una “herramienta universalmente reconocida y de invaluable utilidad para
el juez”, en cuya simpleza y flexibilidad reside su impetu, en contraste con tendencias
legislativas de tipificacion excesiva, las cuales, paradojicamente, crean “el caldo de cultivo

ideal para el fraude” (Polania Tello, 2012, p. 296).

Persiguiendo la comprension de este deber, se cita a la Superintendencia de Sociedades, la cual,
mediante la Circular Externa N0.100-006 de 2008, puntualiza que la buena fe exige que las
actuaciones de los administradores sean “(...) legitimas, exentas de fraude o cualquier otro vicio
(...)”, a lo cual agrega que “(...) los administradores deben obrar satisfaciendo totalmente las
exigencias de la actividad de la sociedad, y de los negocios que esta celebre y no solamente los

aspectos formales que dicha actividad demande (...)” (p. 2).

Por otro lado, en Polania Tello (2012) se observa que de las conductas contempladas en el
articulo 23 de la Ley 222 como deberes fiduciarios especificos, las tres primeras corresponden
al deber de diligencia,?®® mientras que las restantes se tienen por proyecciones del deber de
lealtad.?® En lo que cabe al deber de buena fe en sentido estricto, la norma no refiere

manifestaciones concretas, lo cual se juzga preciso atendiendo al siguiente razonamiento:

25 (i) contribuir al adecuado desarrollo del objeto social; (ii) velar por el cumplimiento de la ley y de los estatutos,
y (iii) velar por el cumplimiento de las funciones de la revisoria fiscal.

2 (i) guardar y proteger la reserva comercial e industrial de la sociedad; (ii) abstenerse de usar informacion
privilegiada de forma indebida; (iii) tratar equitativamente a los socios y respetar el derecho de inspeccion, y (iv)
abstenerse de incurrir en actos que impliquen competencia para la sociedad .
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(...) no es viable ni deseable determinar forzosamente la concrecion de una formulacion tan abstracta
pero a la vez con tanta fuerza normativa como la buena fe objetiva, de lo que resulta licito concluir
gue constituyen violacion de la buena fe aquellas conductas lesivas de los intereses de la sociedad
y/o de sus socios, desplegadas por los administradores, y que no se puedan encuadrar en las
previsiones dispuestas para los deberes de lealtad y de cuidado ni sean asimilables a derivaciones

necesarias de aquel o de este. (Polania Tello, 2012, p. 320).

Por su parte, en el contexto judicial del Estado de Delaware, que como es sabido, corresponde
al més acabado ordenamiento corporativo en el derecho anglosajon, la sentencia “In re Walt
Disney Company Derivative Litigation” (2005) arrojo luces sobre el alcance del deber de buena
fe en su connotacion fiduciaria. Al tenor de este fallo puede predicarse la mala fe del

administrador cuando:

(i) se actlia con un proposito distinto al de favorecer los mejores intereses de la sociedad; (ii) se actia
con la intencion de violar normas positivas, o (iii) se falla en el cumplimiento de claros deberes de
conducta, demostrando un abierto y consciente desprecio por sus obligaciones. (Polania Tello, 2012,
p. 323).

Es relevante apuntar que de acuerdo con Polania Tello (2012), la buena fe que rige en el
ordenamiento societario colombiano corresponde a la buena fe objetiva (p.320), la cual opera
como una regla de conducta propiamente dicha, mientras que, tal como se aprecia en el parrafo
precedente, el deber de buena fe en el derecho societario estadounidense se contrae a la buena
fe subjetiva, es decir, a un estado sicoldgico o de conciencia en el que se encuentra quien posea
la conviccion de que su actuacion es ajustada a derecho. En otras palabras, consiste en la
creencia sincera y razonable de que se actla correctamente, tal como lo sostiene Furlow (2009)
al referirse a la buena fe que aplica para el régimen societario norteamericano (p. 1069).2” En
cambio, la buena fe objetiva, en tanto regla de conducta, “(...) persigue que las partes se
desenvuelvan con rectitud y con honradez tales que trasciendan la mera creencia abstracta y se
concreten en actos positivos perfectamente exigibles por via judicial” (Polania Tello, 2012, p.
287).

27(...) it is an honest, faithful, sincere, and reasonable belief one is doing the right thing”.
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Asi pues, comprendiendo la naturaleza del deber fiduciario de buena fe en Colombia como
principio de derecho privado, de corte objetivo y textura abierta, que propende por que las
actuaciones de los administradores no adolezcan de vicio alguno, puede anticiparse que la
formulacion abstracta que lo caracteriza comporta una limitacion para enmarcar de forma
discernible un mandato concreto de sostenibilidad al interior del mismo. Por lo demas, se vera
que su aplicacién subsidiaria respecto de los deberes de diligencia y lealtad, conlleva a que el
analisis de sostenibilidad por el que se aboga deba surtirse en primera instancia en el ambito

especifico de aquellos.

b. El deber fiduciario de lealtad

El deber o principio de lealtad consiste en el compromiso del administrador con el cabal
desarrollo del objeto social de la compafiia, absteniéndose de valerse de su posicion fiduciaria
en beneficio de sus propios intereses, toda vez que, segun lo previsto por el articulo 23 de la
Ley 222 de 1995 “(...) sus actuaciones se cumpliran en interés de la sociedad, teniendo en
cuenta el interés de sus asociados”. Bajo este entendido, la Superintendencia de Sociedades en
la Circular Externa No. 100-006 de 2008 definio la lealtad como un “actuar recto y positivo” a
través del cual se persigue la satisfaccion del objeto social de la empresa, evitando conflictos
de intereses en los que los administradores puedan beneficiarse injustamente a expensas de la

compafiia o de sus socios (p. 42).

En esta linea, la Superintendencia de Sociedades, en sentencia del 30 de octubre de 2017 indico,
citando a Reyes Villamizar (2016, p. 705), que el deber de lealtad se concreta en obligaciones
de accioén u omision, con miras a evitar actuaciones que supongan un conflicto de intereses con
la sociedad, a proteger sus secretos y a respetar sus oportunidades de negocio, propendiendo
por los mejores intereses de la misma (pp. 4-5). Consecuentemente, Franco Gomez y Garcia
Henao (2019) sostienen que “el deber de lealtad pretende evitar que se lleven a cabo acciones

que no sean beneficiosas para la sociedad o que defrauden a esta” (p. 8).

También Franco Gémez y Garcia Henao (2019) ponen de relieve que existe identidad en el
concepto del deber de lealtad entre los ordenamientos del common law y del civil law (p. 36).
Asi, por ejemplo, en el derecho estadounidense, el deber de lealtad opera como una guia sobre

lo que los administradores deben perseguir, esto es, el mejor interés de la compafiia (Furlow,
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2009, p. 1063).28 Reyes Villamizar (2016) coincide al afirmar que: “el deber de lealtad implica,
simplemente, la necesidad de que el administrador actie en la forma que consulte los mejores

intereses de la sociedad” (p. 704).

Con lo dicho, el principal supuesto de transgresion del deber de lealtad en la doctrina y
jurisprudencia anglosajona consiste en el conflicto de intereses entre el administrador y la
sociedad administrada. Franco Gémez y Garcia Henao (2019) identifican en su estudio cinco
categorias operativas en el sistema juridico estadounidense que sirven de criterios para predicar
la existencia de un conflicto de intereses, y en consecuencia, la violacion al deber de lealtad.
Segun estos autores, en sus fallos la Superintendencia de Sociedades se remite al derecho del
Estado de Delaware para dilucidar las subcategorias principales de esta clase conflictos (p. 7),

a saber:

i) los negocios en los que media interés particular del administrador, méas conocido como self-
dealing; ii) la usurpacion de las oportunidades de negocio de la sociedad:; iii) la determinacion de
remuneraciones excesivas; iv) la utilizacion o apropiacion indebida de los bienes sociales,
informacién de la sociedad o de su posiciéon como administrador, v) en general, todo acto de

competencia con la sociedad. (pp. 8-9)

En lo que refiere a la legislacion colombiana, es relevante advertir que el numeral séptimo del
articulo 23 de la Ley 222 de 1995, prohibitivo de conductas constitutivas de conflicto de
intereses, se tiene por una de las premisas especificas del deber general de lealtad.?® Sobre el

particular, la Superintendencia de sociedades afirma que:

[e]xiste conflicto de interés cuando no es posible la satisfaccién simultanea de dos intereses, a saber:

el radicado en cabeza del administrador y la sociedad, bien sea porque el interés sea del primero o

% De acuerdo con Furlow (2009), la buena fe describe el estado mental del administrador que actle de
conformidad con su deber de lealtad. En otras palabras, el deber de lealtad requiere que las decisiones del
administrador sean adoptadas con la conviccidén honesta de que estd consultando los mejores intereses de la
compafiia (p. 1063).

25 El numeral séptimo del articulo 23 ibidem reza asi: “[a]bstenerse 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 o0 asamblea general de
accionistas”.

En Sentencia No. 800-94 del 2 de octubre de 2017, proferida dentro del proceso iniciado por Industrias de
Refrigeracion Hiver S.A.S en contra de Jorge Ivan Echeverri y Alfonso Antofianza, la Superintendencia de
Sociedades determiné que “la participacion de los administradores sociales, por si o por interpuesta persona en
interés personal o de terceros en actos que impliquen competencia con la sociedad, en los términos del numeral 7
del articulo 23 de la Ley 222 de 1995, implica una violacién a su deber de lealtad” (p. 12).
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de un tercero. En este mismo sentido, se considera que existe un conflicto de interés si el
administrador cuenta con un interés que pueda nublar su juicio objetivo en el curso de una operacion
determinada, asi como cuando se presenten circunstancias que configuren un verdadero riesgo de

que el discernimiento del administrador se vea comprometido. (p. 45)

Reviste importancia mencionar que, en razon de la consagracion general, o si se quiere, de
textura abierta del deber fiduciario de lealtad —por oposicion a un cuerpo de supuestos
particulares de violacién— recae en la interpretacion de los jueces determinar las situaciones
facticas en las cuales este deber se considera transgredido. En ese sentido, R.C. Clark,
doctrinante estadounidense de derecho corporativo, asevera que “(...) el deber fiduciario de
lealtad es un concepto residual que podria incluir situaciones facticas que nadie ha previsto ni
clasificado adn. El deber general de lealtad permite, y de hecho ha permitido, una continuada

evolucion del derecho societario” (citado en Reyes Villamizar, 2016, p. 704).

Finalmente, resulta pertinente releer la expresion que reza “las actuaciones de los
administradores deben adelantarse en interés de la sociedad, y de los asociados”, contenida en
el articulo 23 de la Ley 222 de 1995, de la cual se colige que los administradores estan llamados
a defender ambos intereses, tal como ocurre en el sistema norteamericano. Sin embargo, en
caso de rivalidad entre uno y otro, ha de primar el interés de la sociedad. Este razonamiento se
plasma en la Circular Externa No. 100-006 de 2008 de la Superintendencia de Sociedades, de

la siguiente forma:

Al respecto el articulo 23 de la Ley 222 de 1995 reitera el deber de lealtad y expresa que las
actuaciones de los administradores deben adelantarse en interés de la sociedad, y de los asociados,
resultando claro que si los intereses de los socios se apartan de los fines de la empresa, aquellos

deben ceder a los de esta.

Segun lo hasta aqui expuesto, el deber de lealtad persigue la priorizacion del mejor interés de
la compafiia, coincidiendo en esto el régimen colombiano y estadounidense. Tales
ordenamientos convergen, asimismo, en la interpretacion segun la cual este deber se concreta
en el ambito del conflicto de intereses, es decir, cuando se configura una inversion en la
primacia de los mismos, colocando el administrador su interés personal sobre el interés de la
sociedad y sus asociados. Como se analizara posteriormente, el hecho de que la infraccion al

deber de lealtad, en los términos resefiados, se materialice generalmente en actos de
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competencia con la persona juridica, obstaculiza conceptualmente la justificacion de

consideraciones de sostenibilidad con fundamento exclusivo en este deber.

c. El deber fiduciario de diligencia

En lo que respecta al principio o deber de diligencia, es menester anotar que su contenido se
determina en funcion del patrén del buen hombre de negocios. Asi, segun lo indica la Circular
Externa No. 100-006 de 2008 y el Oficio No. 220-015163 de 2013 de la Superintendencia de
Sociedades, la conducta aplicable al administrador social se compadece con el obrar de un buen
hombre de negocios, lo cual se concreta en el cuidado que guardaria un profesional o un
comerciante en relacion con sus propios asuntos, de manera que su actividad debe ser siempre

oportuna y cuidadosa.

Al respecto, la Circular Externa en comento sefiala que la diligencia que se espera del
administrador social trasciende la ordinaria, por cuanto la ley le impone una gestion
profesional, caracterizada por el compromiso en la solucion de los problemas, el
aprovechamiento de las oportunidades, el analisis de la informacidn contable de la empresa y
por el diagnostico de las prospectivas de negocios (2008, p. 2). Ello supone un mayor esfuerzo
y exigencia para los administradores societarios en la proteccion de los intereses patrimoniales
de la empresa, con lo cual se supera el estandar propio del articulo 2434 del Codigo Civil,

alusivo al buen padre de familia.

Reyes Villamizar (2016) aduce como razon de la variacion del patron de conducta que
“mientras que la actividad empresarial esté ligada a la asuncion de riesgos, las circunstancias
de la vida familiar a las que esta expuesto el padre de familia estan mas bien relacionadas con
la prevencion del riesgo” (p. 701). De esta manera, comprendiendo el rol especial que detenta
el administrador social, Polania Tello (2012) asevera que es propio de dicho sujeto actuar “(...)
atendiendo patrones estrictos de profesionalismo, asumiendo riesgos impensables para un
prudente pater familias y soportando unas cargas de informacién y de astucia que corresponden
a una racionalidad economica diferente de la que resulta esperable de este” (p. 318). En

consonancia con lo anterior, Reyes Villamizar (2016) sostiene:

El enfoque de la Ley 222 de 1995 comprende un modelo més exigente desde el punto de vista
profesional. Asi, las determinaciones que adopten los administradores de las compafiias deben

cumplir con una particular diligencia que representa una forma de actuar, propia de personas de las



31

técnicas de administracion. Se trata, pues, de un patron de conducta mas estricto, que trae consigo
una evaluacion seria e informada de las principales opciones de que dispone el administrador en el

momento de tomar determinaciones (p. 701).

Coincide Delgado Londofio (2018) al afirmar que el criterio del buen hombre de negocios “ha
estado asociado generalmente a la asuncion consciente de riesgos contando con informacion
suficiente, y a la actuacion profesional” (p. 119). Consecuentemente, Reyes Villamizar (2009)
advierte que bajo este patron de conducta es esperable que los administradores sociales asuman
riesgos de negocios, toda vez que estos son consustanciales a la actividad econémica, por lo
cual resulta desproporcionado reprimir o penalizar conductas que impliquen riesgos
empresariales solo por el hecho de asumirlos. Lo anterior, de ningiin modo se traduce en la
permision para la asuncion irresponsable de contingencias, tal como lo enfatiza dicho autor
(p.154). Este razonamiento, por ejemplo, fue recogido por el Laudo del 4 de abril de 2017,
proferido por el Tribunal Arbitral bajo el reglamento del Centro de Arbitraje de la CAmara de
Comercio de Bogota al juzgar que ““(...) no resulta razonable hacer a los administradores
responsables de las consecuencias lesivas generadas de la toma de una decision de negocios en

particular, si se demuestra que la determinacion fue adoptada con la debida diligencia” (p. 101).

En este orden de ideas, la referida asuncion de riesgos empresariales ha de acompasarse con el
principio de diligencia, de manera tal que “[I]os administradores deben poner todo su empefio
para lograr que las decisiones administrativas sean adoptadas con pleno conocimiento e
ilustracion sobre los diversos factores que se relacionan con ellas” (Reyes Villamizar, 2009, p.
154). En ese sentido, los resultados negativos desde una Optica econdmica no acarrean
responsabilidad para los administradores, siempre y cuando su gestion haya sido
suficientemente informada. Al respecto, en el Laudo del 3 de mayo de 2013, emitido bajo el
reglamento de arbitraje de la Camara de Comercio de Medellin, se manifesto que la existencia
del patron del buen hombre negocios, con todo y su profesionalismo, no conduce a la exigencia
de resultados especificos de gestion “(...) ni mucho menos, a concluir que el administrador
adquiere la obligacion de obtener resultados economicos determinados” (pp. 33 y s).
Similarmente, Arias Barrera et al. (2009), sostienen que el deber de diligencia no formula al
administrador la exigencia de anticiparse e incluso superar el aleas econdémico intrinseco a la
actividad comercial, sin embargo, si esta llamado a poner todo su empefio y desplegar toda su

experticia y conocimiento para propender por un resultado favorable en términos econdmicos
(p. 7).
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A este punto resulta util la distincion que recapitula el Laudo del 4 de abril de 2017, emitido
bajo el reglamento de la Camara de Comercio de Bogota, seglin el cual “la responsabilidad de
los administradores para obrar como buen hombre de negocios entrafia, en algunos casos
obligaciones de resultados, y en otros, obligaciones de medios™ (p. 101). El 6ptimo desempefio
econdmico de las compafiias, como objetivo esgrimible, no impondria, pues, una obligacion de
resultados en cabeza del administrador.®® De este modo, el Tribunal Arbitral califica como
obligaciones de medios aquellas relacionadas con los esfuerzos conducentes al adecuado

desarrollo del objeto social y las que se derivan frente a las decisiones en materia de negocios.

En ese ambito cobra relevancia la obligacion especifica de informacion en desarrollo del deber
de diligencia. En efecto, la Circular Externa No. 100-006 de 2008 de la Superintendencia de

Sociedades subraya que la diligencia lleva implicitos ciertos deberes, tales 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
organos de administracion colegiada, y, por supuesto, el deber de vigilancia respecto al desarrollo y

cumplimiento de las directrices y decisiones adoptadas. (p. 42)

En concordancia con lo sefialado, conviene indicar que la jurisprudencia del Estado de
Delaware ha desarrollado un concepto de derecho societario que ha devenido cardinal en el
régimen norteamericano de la responsabilidad del administrador, y que un nimero creciente de
legislaciones foraneas incorporan como principio orientador, a saber, la business judgement
rule, o la regla de discrecionalidad por su traduccién al espafiol, en virtud de la cual se protege

la autonomia de los administradores sociales a la hora de tomar decisiones estratégicas de

%0 Las siguientes son ejemplos de obligaciones de resultados en cabeza del administrador: 1) velar por el estricto
cumplimiento de las disposiciones legales o estatutarias 2) guardar y proteger la reserva comercial e industrial de
la sociedad 3) abstenerse de utilizar indebidamente informacion privilegiada. 4) dar un trato equitativo a todos los
socios y respetar el ejercicio del derecho de inspeccion de todos ellos 5) abstenerse de participar por si o por
interpuesta persona en interés personal o de terceros, en actividades que impliquen competencia con la sociedad
0 en actos respecto de los cuales exista conflicto de intereses (Centro de Arbitraje de la Camara de comercio de
Bogota, 2017, p. 101).

Es importante anotar que la calificacion como obligaciones de resultados de expresiones tipicas del deber general
de lealtad, como se aprecia en el parrafo anterior respecto de los numerales segundo, tercero, cuarto, y quinto,
pone de manifiesto que el buen hombre negocios representa, conforme lo afirman algunos y en ese sentido lo
implica el Tribunal Arbitral en el Laudo del 4 de abril de 2017, el modelo abstracto con el cual se compara al
administrador societario, sin entrar a diferenciar sus deberes de lealtad y diligencia (Delgado Londofio, 2018, p.
74y 153).

Ahora bien, especificamente dentro del &mbito del deber de diligencia, las siguientes son obligaciones de
resultados del administrador: Ilevar la contabilidad en debida forma, citar a asambleas, y rendir informes de
gestion, por dar algunos ejemplos.
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negocio, siempre y cuando estas respondan a un juicio prudente (Reyes, 2016, p. 702). Al

respecto, Castro expone que:

Muchas veces, en el desarrollo de la empresa social, resultan pérdidas o perjuicios para la sociedad
como consecuencia directa o indirecta de decisiones tomadas por los administradores, pérdidas que
son, finalmente, un riesgo inherente a la vida de los negocios. Si estas decisiones 0 medidas son
adoptadas de buena fe, y en uso de buen juicio por parte de los administradores, las Cortes no entran
a cuestionarlas como violatorias del deber de cuidado. Esta sana actitud de los tribunales bajo el
common law, que respeta la independencia y criterio de los administradores en cumplimiento de su

encargo, ha sido llamado la regla de la discrecionalidad. (citado en Reyes, 2016, p. 703)

La regla en comento, que es de cufio jurisprudencial en el seno del derecho estadounidense, y
pese a no ser alli objeto de regulacion positiva alguna, puede, no obstante, encontrarse en los
“Principles of Corporate Governance ALI”, cuya seccion 4.01(c) se ocupa de enmarcar el
alcance de la misma. De acuerdo con la lectura que realiza Sabogal Bernal (2012) de este
documento, los administradores sociales satisfacen a cabalidad su deber de diligencia siempre
que las determinaciones empresariales se adopten de buena fe y cumpliendo con las siguientes
condiciones: i) que no medie un interés personal del administrador en la decision; ii) que esta
haya sido adoptada contando con informacion suficiente; y iii) que racionalmente se pueda
considerar que el administrador actu6é consultando los mejores intereses de la sociedad. Asi
pues, en la medida en que la conducta (activa u omisiva) del administrador observe los
anteriores presupuestos, la doctrina y jurisprudencia estadounidenses dictaminan que no
procede la revision judicial del fondo de la decisidn respectiva, y que, en consecuencia, no
podra atribuirsele responsabilidad al administrador, salvo que su conducta caiga dentro de la
irracionalidad (p. 113).%!

Sobre la compatibilidad del régimen colombiano de responsabilidad de los administradores y
la implementacion de la regla de discrecionalidad, la doctrina nacional se encuentra dividida. ?

Al margen de esta discusion, que ciertamente excede del objeto del presente trabajo, no puede

3L La jurisprudencia de Delaware delimité que una decision es razonable si: i) la decisidén no se contrapone
abiertamente al interés de la sociedad, y ii) guarda una cierta proporcionalidad entre el riesgo asumido y los
beneficios esperados (Sabogal Bernal, 2012, p. 112).

32 No esta de mas referir al Proyecto de Ley 231 de 2017, que de haber prosperado, posiblemente habria terminado
con la discusion. En este se proponia la flexibilizacion y modernizacion del régimen societario en Colombia, en
cuyo mérito se pretendia, entre otras cuestiones, positivizar la regla de discrecionalidad, ordenando a los jueces
respetar el criterio de los administradores en la toma de decisiones, bajo el requisito de que estas resulten de un
juicio razonable y dotado de informacion suficiente. Este proyecto fue archivado tras su primera ponencia.
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desconocerse que la Delegatura para Procedimientos Mercantiles de la Superintendencia de
Sociedades ha invocado la regla de discrecionalidad en numerosas ocasiones,® ya sea explicita

o implicitamente, en sede de acciones de responsabilidad contra los administradores.

llustrativamente, en Sentencia No. 800 — 85 del 8 de julio de 2015, la Delegatura hizo énfasis
en que el régimen de responsabilidad de los administradores societarios tiende a armonizar dos
postulados: por un lado, los deberes a los cuales estan sometidos en la defensa de los intereses
patrimoniales de la persona juridica, y por el otro, la autonomia que también les asiste en la
conduccion de los negocios sociales, de cuyo equilibrio nace la regla de la discrecionalidad. En
virtud de esta, los jueces se abstienen de realizar un escrutinio de las determinaciones adoptadas
por los administradores, favoreciendo que los mismos gocen de suficiente discrecién para la
asuncién de riesgos empresariales, con lo cual se elude un juicio a posteriori de los eventuales

resultados negativos.

De forma anéloga, en el Laudo del 04 de abril de 2017, emitido bajo el reglamento del Centro
de Arbitraje de la Cdmara de Comercio de Bogota, se destaca que en aplicacion de la business
judgement rule los jueces evitan inmiscuirse en el analisis econémico de las decisiones de
negocio, sujetas a discrecionalidad empresarial, siempre que se satisfaga el estandar de
diligencia propio de un ordenado empresario. Esto se predica cuando “(...) ¢l administrador
haya actuado de buena fe, sin interés personal en el asunto objeto de decision, con informacién

suficiente y con arreglo a un procedimiento de decision adecuado” (p. 106).

Tras lo dicho, aunque la asuncion de riesgos se tenga por inherente a la actividad empresarial,
resulta fehaciente que en todo caso los administradores deberan regirse por el principio de
diligencia que manda adoptar las decisiones con pleno conocimiento e ilustracion sobre las
circunstancias que puedan influir en ellas. Asi pues, la postura que acepta la vigencia de la
regla de discrecionalidad en el ordenamiento colombiano no se opone a la anterior afirmacion,

por cuanto establece que las decisiones de los administradores societarios podran ser escrutadas

33 Delgado Londofio (2018) identifica aquellos pronunciamientos judiciales en los que la Superintendencia de
Sociedades emplea la regla de discrecionalidad, haciendo referencia a los requisitos para que opere 0 a sus
implicaciones: Superintendencia de Sociedades, 800-052, 2014; Superintendencia de Sociedades, 801-050 (800-
052), 2016; Superintendencia de Sociedades, 801-072, 2013; Superintendencia de Sociedades, 801-034, 2014;
Superintendencia de Sociedades, 800-085, 2015; Superintendencia de Sociedades, 801-050 (800- 052), 2016;
Superintendencia de Sociedades, 800-035, 2017; Superintendencia de Sociedades, 800-094, 2017.

De igual modo, Delgado Londofio compendia algunos laudos donde se desarrolla la regla de discrecionalidad,
incluyendo los siguientes: Centro de Arbitraje de la Camara de Comercio de Medellin, 2013; Centro de Arbitraje
de la Camara de Comercio de Bogota, 1997; Centro de Arbitraje de la Camara de Comercio de Bogota, 2017.
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judicialmente cuando no resulten de un criterio razonable, o cuando su adopcion no tenga
fundamento en informacién suficiente. Con estos apuntes en mente, se anuncia que el deber
fiduciario de diligencia puede proveer un sustrato juridico para consideraciones de

sostenibilidad, como mas adelante se desarrolla.

IV. Régimen de responsabilidad civil de los administradores sociales

A continuacion, se realizara un breve recuento de las notas distintivas del régimen de
responsabilidad civil de los administradores a la luz de la Ley 222 de 1995, contentiva del
Estatuto de los Administradores Societarios, con el objetivo de aclarar bajo qué presupuestos
juridicos y a través de qué medios un administrador puede ser responsabilizado por los
perjuicios que genere con ocasion del incumplimiento de sus deberes. Lo anterior, sin perjuicio
de la responsabilidad penal o disciplinaria que también pueda caberles como producto de un

actuar contrario a estos.

Desde ya, puede anticiparse que el régimen sub examine se explica a través de un sistema de
responsabilidad por el hecho propio, y de un sistema subjetivo, en tanto requiere de un factor
de imputacion basado en el reproche a la conducta. Ademas, tal como lo refiere Reyes
Villamizar (2016), la responsabilidad imputable a los administradores puede ser tanto de
naturaleza contractual como extracontractual (p. 720), distincion que a nivel doctrinal se estima
intrascendente, dada la especialidad de este régimen, considerado por un sector mayoritario
como uno de responsabilidad profesionalizante, segln lo observa Delgado Londofio (2018), en
el que la forma de responder no difiere en tratandose de eventos de responsabilidad contractual

0 extracontractual.3*

34 Al respecto, Delgado Londofio (2018) advierte que doctrinantes como Gil Echeverry (2015) consideran que sea
que se trate de un evento de responsabilidad civil contractual o extracontractual, la Ley 222 de 1995 consagra un
régimen especial para todos los posibles escenarios de responsabilidad civil del administrador societario. A su
vez, para un sector mayoritario, la insignificancia de la discusion atiende a que en todo caso se estd ante una
responsabilidad civil profesional. (p. 52-53). Como partidarios de esta postura, Delgado Londofio (2018) cita a
los siguientes: Londofio Arango (2007), Reyes Villamizar (2013), Pinzdn Sanchez (2000), Polania Tello (2012),
Gil Echeverry (2015), Uribe Lozada, (2013), (Escobar Lopez y Molina Correa (2017).
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Los administradores seran responsables por los perjuicios que por dolo o culpa causen a la
sociedad, a los socios o0 a terceros, respondiendo de forma solidaria e ilimitada, conforme lo
reza el articulo 24 de la Ley 222 de 1995. “Bastard, entonces, con que se compruebe que hubo
culpabilidad, dafio y relacion de causalidad para que se imponga responsabilidad solidaria a
todos los administradores que participaron en la toma de la decision respectiva o que la

ejecutaron”, segun lo expresa Reyes Villamizar (2009, p. 720).

En esta linea, Arias Barrera et al. (2009) anotan que, ademas de acreditar el dafio ocasionado,
debe atribuirsele al sujeto un hecho contrario a derecho, probando el nexo de causalidad entre
el dafio y el obrar negligente. Dichos autores razonan que este ultimo elemento se materializa
con el incumplimiento de los deberes de gestion. Al respecto, mencionan que “[e]l fundamento
de laresponsabilidad de un administrador es el incumplimiento de uno o algunos de los deberes

fiduciarios, en donde indefectiblemente media la culpa o el dolo (...)” (p. 7).

Es de advertir que al tenor de la Ley 222 de 1995 se excluyen los pactos mediante los cuales
se limite o exonere la eventual responsabilidad de los administradores,*® que la norma consagra
causales de exoneracion,®® y que en los casos previstos en los incisos tercero y cuarto del
articulo 24 ibidem se presume la culpa del administrador®’. El texto legal también establece
que cuando la administracion esté a cargo de una persona juridica, la responsabilidad se
reputara solidaria entre esta y su respectivo representante legal, quien es, en efecto, el sujeto

sobre el cual recaen las funciones de administracion.

Como medios procedimentales para hacer efectiva la responsabilidad civil de los
administradores, el ordenamiento juridico colombiano prevé dos vias, a saber, la accion

individual de responsabilidad y la accion social de responsabilidad, la primera de las cuales se

% El inciso sexto del articulo 24 ibidem dispone: “[s]e 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.”

En concepto de Reyes Villamizar (2016) esto no rifie con la posibilidad de que el administrador se ampare con
polizas de seguros, las cuales no desvirtuan el caracter “ilimitado” de su responsabilidad (p. 721).

% El inciso segundo ibidem reza: “[n]o estaran sujetos a dicha responsabilidad, quienes no hayan tenido
conocimiento de la accion u omision o hayan votado en contra, siempre y cuando no la ejecuten”.

37 Inciso tercero ibidem: “[e]n los casos de incumplimiento o extralimitacién de sus funciones, violacion de la ley
o de los estatutos, se presumira la culpa del administrador”.

Inciso cuarto ibidem: “[d]e igual manera se presumira la culpa cuando los administradores hayan propuesto o
ejecutado la decisién sobre distribucion de utilidades en contravencion a lo prescrito en el articulo 151 del Codigo
de Comercio y demas normas sobre la materia. En estos casos el administrador respondera por las sumas dejadas
de repartir o distribuidas en exceso y por los perjuicios a que haya lugar”.


http://www.secretariasenado.gov.co/senado/basedoc/codigo_comercio_pr004.html#151
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desprende del texto de la norma sustancial (Reyes Villamizar, 2016, p. 724), al tiempo que la
segunda consiste en una novedosa incorporacion de la Ley 222 de 1995, estatuida en el articulo

25. En las proximas lineas se hace una caracterizacion sucinta de las mismas.

La accidn individual de responsabilidad puede ser ejercida por cualquier individuo, lldamese
socio o tercero, que haya sufrido un perjuicio con ocasion de la actuacion de los
administradores, reclamando la reparacion del dafio irrogado directamente sobre si. Al
respecto, Alcala Diaz (citado en Reyes Villamizar, 2016) sefiala que esta accion individual
“(...) no pretende la reintegracion del patrimonio social, porque no es este el lesionado, sino el
resarcimiento de los dafios directos que socios o terceros puedan sufrir (...)” agregando que “[a]
fin de que los legitimados para interponer la accién puedan ejercitarla, los dafios cuyo
resarcimiento se pretende han de ser directos y no derivados de los que hubiera podido sufrir

el patrimonio social” (p. 725).

Por su parte, la accion social de responsabilidad persigue la reconstitucion del patrimonio de la
sociedad cuando este ha sido diezmado por la accién u omision de sus administradores. Una
lectura de su consagracion normativa permite extraer rasgos como lo siguientes: a) corresponde
a la sociedad; b) requiere la determinacion del maximo 6rgano social acogida por mayoria
simple; ¢) la decision puede tomarse en cualquier tipo de reunion, aungue no conste en la
agenda del dia; y d) acarrea la remocién automatica del administrador, por mencionar algunos
(Reyes Villamizar, 2016, p. 725-726).38

3% Para mayor elucidacion, véase el articulo 25 de la Ley 222 de 1995, el cual se refiere a esta accion en los
siguientes términos: “[1]a accion social de responsabilidad contra los administradores corresponde a la compafiia,
previa decision de la asamblea general o 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 nimero de socios que represente por los menos el
veinte por ciento de las acciones, cuotas o partes de interés en que se halle dividido el capital social. La decisién
se tomara por la mitad méas una de las acciones, cuotas o partes de interés representadas en la reunién e implicara
la remocion del administrador.

Sin embargo, cuando adoptada la decision por la asamblea o junta de socios, no se inicie la accién social de
responsabilidad dentro de los tres meses siguientes, esta podra ser ejercida por cualquier administrador, el revisor
fiscal o por cualquiera de los socios en interés de la sociedad. En este caso los acreedores que representen por lo
menos el cincuenta por ciento del pasivo externo de la sociedad, podran ejercer la accién social siempre y cuando
el patrimonio de la sociedad no sea suficiente para satisfacer sus créditos. Lo dispuesto en este articulo se
entenderd sin perjuicio de los derechos individuales que correspondan a los socios y a terceros”.
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V. Sostenibilidad en el deber fiduciario de diligencia

La presente seccidn versa sobre la exigibilidad de la sostenibilidad en las personas juridicas
derivada del deber fiduciario de diligencia de los administradores sociales. Sobre el particular,
se argumenta que para estos sujetos se hace obligatoria la inclusion de analisis de
sostenibilidad, lo cual se acomete bajo dos lentes distintos: por un lado, la asuncion prudente y
razonada de los riesgos empresariales como precepto de actuacion prudente, y por el otro, el
risk management o gestion de riesgos como técnica administrativa que modifica la lex artis del

administrador.

a. Laasuncion prudente y razonada de riesgos

Autores como Kong, Lartey, Bah, y Biswas (2018) ponen de relieve que todas las empresas,
sin excepcion, enfrentan riesgos, que pueden presentarse en una multiplicidad de formas, y
provenir de fuentes tanto internas como externas. (p. 3). De manera sintética, el “riesgo” puede

definirse como el “efecto de la incertidumbre sobre los objetivos” (ISO 31000, 2018, 3.1).

Resulta aqui de sumo valor volcar la mirada sobre la demarcacion del lugar que ocupan las
empresas en la sociedad, y es que tal como lo reconoce Sanchez Jiménez (2015), con asidero
en el pensamiento de Archi Caroll (1979) “la empresa se articula dentro de la relacion entre las
diversas instituciones que integran el contexto social” (p. 132). En esta misma linea, el premio
Nobel de economia, Joseph Stiglitz, resalta la interrelacion directa entre el desarrollo de las
sociedades y el crecimiento econémico de las empresas (Sdnchez Jiménez, 2015, p. 130). Asi,
las compafias se insertan en relaciones de co-determinacion con las comunidades y
ecosistemas en los que operan, repercutiendo materialmente en el bienestar de estos, al tiempo

que la suerte de su entorno incide en su propio desempefio econémico.

De esta comprension emerge la premisa de administracién segun la cual los socios y otros
proveedores de capital financiero no son la unica audiencia importante para las compafiias,

toda vez que estas necesitan interactuar con distintos grupos de interés®. De ahi que los

3 Dicho planteamiento marcha en consonancia con la teoria de los stakeholders propuesta por Edward Freeman
(1984), la cual pone de manifiesto que la relacion de la empresa con la sociedad es de signo bidireccional, toda
vez que en la consecucion de los objetivos empresariales ejercen importante influencia los distintos grupos de
interés, los cuales, a su vez, se ven afectados por las decisiones de las empresas, segun lo expone Sanchez Jiménez
(2015, p.136). Este autor, ademas, afirma que “[e]l modelo de los stakeholders se encuentra en la actualidad
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administradores estén llamados a definir las audiencias significativas, lo cual permite
identificar qué asuntos son “materiales” o relevantes para las compafias en funcion de su
capacidad de afectar la creacion de valor, tal como lo explican Eccles y Youmans (2016, p. 40
y 43).%0 De hecho, estos autores observan que en el derecho anglosajon “(...) determinar la
materialidad bien podria describirse como la esencia del deber fiduciario de los miembros de
junta directiva, quienes fungen como supervisores de la administracion de la corporacion”(p.
41)*, Sobre el particular, Colin Mayer, profesor de la Universidad de Oxford, advierte que el
juicio de un miembro de junta directiva debe estar informado por un agudo sentido del contexto

social en el que opera la compafiia (citado en Eccles & Youmans, 2016, p. 40).

En concreto, la determinacién de la materialidad, de acuerdo con el International Integrated
Reporting Council (IIRC), se lleva a cabo mediante la identificacién de los diversos asuntos
que puedan comportar una afectacion sustancial a la estrategia de la compafiia, su modelo de
negocio o a sus activos (2013, p. 2); asuntos que se corresponden con los intereses de las
audiencias significativas (Eccles & Youmans, 2016, p. 42). La materialidad, entonces, se
encuentra estrechamente ligada al concepto de riesgo. Asi, bajo la conceptualizacion ofrecida
por PGS Advisors International (2013), la materialidad tendria por objetivo escrutar los
problemas sociales, ambientales, entre otros, que presentan riesgos u oportunidades para cada

compafiia en especifico.

De esta manera, que las empresas se desenvuelven tanto en el plano de lo econémico, como lo
social y lo ambiental, sumado a la conciencia moderna respecto de esta situacion, conduce a
que se detecten diversos riesgos antafio subestimados, que afectan la productividad
empresarial, entre los que pueden enumerarse el cambio climatico, el uso de los recursos
naturales, los derechos humanos y relaciones laborales, las interacciones con las comunidades,

asi como la manera en que las empresas se gobiernan a si mismas en aras de la transparencia,

incorporado de forma destacada a la literatura de administracion de empresas, conformandose como la piedra
angular de una gran cantidad de obras sobre la gestion estratégica de negocios” (p. 136).

Stakeholder, audiencia significativa, y grupo de interés se emplean como sinénimos. Segun la definicion clasica
elaborada por Freeman (1984, citado en Friedman & Miles, 2006) stakeholder es cualquier grupo de individuos
que pueda afectar o verse afectado por el logro de los objetivos de determinada compafiia (p.1). Los grupos de
interés mas comunmente reconocidos por la literatura son: socios, clientes, proveedores, distribuidores,
empleados, inversionistas y comunidades locales.

40 Cabe anotar que Robert G. Eccles es profesor de Harvard Business School, y quiza el mas prominente experto
en temas de sostenibilidad corporativa en la actualidad, de acuerdo con la presentacion que de él hace la
Universidad de Oxford. Para méas informacién, consultese el siguiente link: https://www.sbs.ox.ac.uk/about-
us/people/robert-g-eccles

1 “Indeed, determining materiality could well be described as the essence of directors’ fiduciary duty as overseers
of the management of the corporation”.


https://www.sbs.ox.ac.uk/about-us/people/robert-g-eccles
https://www.sbs.ox.ac.uk/about-us/people/robert-g-eccles
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entre otros. Tales cuestiones, lejos de formar una lista taxativa, se agrupan en lo que hoy por
hoy recibe el nombre de factores ambientales, sociales y de gobierno —~ASG o ESG por sus
siglas en inglés— los cuales estan organicamente alineados con la sostenibilidad. En efecto,
segun lo describe Hill (2020), el anélisis de sostenibilidad en el &mbito institucional se canaliza
a través de los factores ASG (p. 45). En consecuencia, estos denotan los riesgos que comportan

un enfoque de sostenibilidad al interior de las compafiias.

Con el animo de brindar mayor claridad sobre el tipo de riesgos que se designan bajo la
nomenclatura ASG, se recurre a Moreno Garcia (2019), el MSCI (2019),%? Sgrensen y Pfeifer
(2011), cuya vision se estima esclarecedora. De acuerdo con los citados, el pilar ambiental hace
referencia a los efectos que se desprenden de la aceleracion del cambio climatico
(vulnerabilidad fisica y productiva, regulacién de las emisiones de gases de efecto invernadero,
el precio del carbono, requisitos de eficiencia energética, etc), la contaminacion, el tratamiento
de desechos, y el uso de los recursos naturales (estrés hidrico, biodiversidad y destinacion del
suelo, abastecimiento de materias primas, etc). Por su parte, en el aspecto social se contemplan
las condiciones laborales a las que se somete el capital humano de las compariias (derechos
humanos, estandares laborales en las cadenas de suministro, seguridad en los puestos de
trabajo, etc), la responsabilidad por defectos o seguridad de los productos, y la relacion con las
comunidades locales. El ltimo enfoque, de gobierno, engloba las teméticas de ética y gobierno
corporativo, tales como equidad de género, corrupcion, transparencia fiscal, derechos de los

asociados, asi como la armonizacion de las expectativas de los distintos stakeholders.

En este contexto, las compafiias han llegado a reconocer el impacto que ejercen los problemas
de sostenibilidad sobre sus cadenas de produccién y grupos de interés, segun lo reconocen Fink
y Whelan (2016, citados en Manab & Aziz, 2019, p. 1). Es bajo este entendido que Wijethilake
y Lama (2019) sostienen que los riesgos ASG afectan continuamente el crecimiento sostenible

de las empresas (p. 1).

Con base en lo expuesto, se pasa a formular las repercusiones de lo hasta ahora anotado en sede
del deber de diligencia del administrador en Colombia. Para ello es menester advertir que la
normatividad colombiana le impone al administrador una conducta especifica en relacion con
el riesgo. A continuacion, se transcribe un argumento de Uribe Lozada (2013, citado en

Delgado Londofio 2018) que permite vislumbrar este punto:
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La Ley 222 de 1995 conserva la tradicion de patrones abstractos de conducta, pero reemplaza el
criterio clasico del buen padre de familia por el del buen hombre de negocios, lo que implica, no
s6lo prevenir riesgos, sino analizarlos y asumirlos en forma razonable y prudente (...). (p. 78)

(énfasis fuera de texto original)

Asi pues, la conducta que se espera del administrador a la luz del deber de diligencia abarca la
consideracion de los riesgos que permean la actividad econémica. Ello, partiendo del entendido
de que “la direccion y administracion empresarial estan vinculadas de manera fatal a la
asuncion consciente y ponderada de riesgos”, tal como lo recuerda Londofio Arango (2007, p.
8). Dicho autor sostiene que la actuacion del administrador en este frente debe ser considerada

al momento de evaluar su conducta a efectos de juzgar su responsabilidad.

En consecuencia, si tras lo descrito resulta fehaciente que entre los riesgos que reclaman la
atencion de los administradores societarios figuran aquellos relacionados con temas
ambientales, sociales y de gobierno, y que como se vio, el deber de diligencia comulga con la
asuncion de riesgos siempre y cuando esto se haga de forma meditada y razonada, se sigue,
entonces, que el administrador social, en la evaluacion seria e informada de las principales
opciones de las que dispone deba analizar los factores ASG como variables que afectan el valor
de las operaciones. Si bien es cierto que el peso de tales cuestiones varia en funcion de las
circunstancias especificas, lo cual se opone a formulaciones en abstracto, la tesis que aqui se
defiende aboga por la inclusion de estas consideraciones en el proceso de toma de decisiones,
caso en el cual el juicio se estimaria prudente, al margen del contenido o resultado de la decisién

que finalmente se adopte en una situacion particular.

De obrar asi, el administrador estaria empleando todo su empefio para lograr que las
determinaciones administrativas sean acogidas con pleno conocimiento e ilustracion sobre los
diversos factores que se relacionan con las mismas, lo cual, segin Reyes Villamizar (2009 p.
154), satisface el deber de diligencia. Esto ultimo corresponde a lo que Polania Tello (2012)
denomina “cargas de informacion” consecuentes con la especial racionalidad economica que
se predica del administrador (p. 318), de modo que la identificacion y consideracion de los
riesgos ASG asociados a una determinada decision de negocio realiza el deber especifico de

informarse suficientemente de la mano de agotar un procedimiento de decisién adecuado.
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Asi pues, a la luz de este razonamiento no pretende significarse que el administrador social
deba en todo caso actuar conforme lo dictan los postulados de la sostenibilidad, sino que se
afirma que, dentro del proceso de toma de decisiones, en el que se enfatiza su deber de
informarse con suficiencia, este estd llamado a considerar factores ambientales, sociales y de
gobierno en la prefiguracion de su decisién, con independencia de que estos se reflejen

efectivamente en la determinacion final.

b. La gestion de riesgos en la lex artis

Como punto de partida ha de decirse que lo que significa ser un buen administrador cambia
inexorablemente con el paso del tiempo, de la mano de las actualizaciones tedricas en las
ciencias de la administracion. Expresado de otra manera, la lex artis del administrador,
entendida como el conjunto de reglas técnicas a las que debe de ajustar su actuacion, no es de
modo alguno estatica en su contenido, sino que muta en razon de los avances que se logren en

este campo del saber.

En afios recientes, la gestion de riesgos o en inglés risk management, como técnica de
administracion, ha adquirido gran aplicabilidad en el manejo interno de las compaiias, por
cuanto constituye una herramienta analitica para la toma de decisiones estratégicas, cuya
principal contribucion estriba en la minimizacion de las incertidumbres propias de las
operaciones societarias, y en el ejercicio de un mejor control sobre las mismas, de acuerdo con
Hopkin (2018, p. 62). La Guia ISO 31000, por su parte, la define como el conjunto de
“[a]ctividades coordinadas para dirigir y controlar una empresa en relacion con el riesgo”
(2018, seccion 3.2). Dentro de este enfoque, las actividades de gestion de riesgos se conciben
con el objetivo de alcanzar el mejor resultado posible, reduciendo la volatilidad o incertidumbre

presente en su consecucion (Hopkin, 2018, p. 55).

Puede decirse, entonces, que esta aproximacion busca, en ultimas, maximizar el retorno de las
empresas mediante estrategias de mitigacion y control del riesgo. Asi, tras la identificacion de
los riesgos materiales a los que se halla expuesta una compafiia, se sigue la gestion de los
mismos. Esto Gltimo, tal como plantea Antoncic (2019), puede darse a través de la
implementacion de controles que mitiguen la exposicion al riesgo, o disminuyendo la

contribucion de la compariia en la gestacion del mismo (pp. 210-211). Para Jankensgard (2019)
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este es un procedimiento que supone un involucramiento directo de los administradores en una

vision holistica del negocio y su interaccion con los riesgos que lo rodean (p. 565).

Como consecuencia de esta realidad, Shaltegger (2011) asevera que la consideracion y gestion
de los factores de sostenibilidad robustece la actividad gerencial, puesto que sus elementos son
determinantes para el éxito financiero de una compafiia por via de las repercusiones directas o
indirectas en sus condiciones de operacion (pp. 16-17). Tales factores plantean tanto desafios
como oportunidades que reclaman ser abordados dentro de una estrategia de gestion de riesgos,
en la medida en que requieren de una evaluacion critica orientada a la administracion de los
mismos. Ello, con miras a lograr los objetivos empresariales a largo plazo, segun lo apuntan
Manab y Aziz (2019, p. 1).

Es preciso reparar en que la consideracion de analisis de sostenibilidad en la gestion de los
administradores puede materializarse desde dos enfoques. En primer lugar, como plantean
Sherwood y Pollard (2018), los factores ASG se utilizan como criterios de seleccion en los
procesos de debida diligencia para que, junto con los demas criterios propios de este tipo de
analisis, fundamenten decisiones de destinacion de recursos (pp. 58-99). Tener en cuenta los
factores ASG en estos procesos conlleva ascender la valoracion de las alternativas que mejor
se desempefian en términos de sostenibilidad, aumentando su posibilidad de resultar
seleccionadas, o excluir a las que no lo hagan. En segundo lugar, las compafiias han empleado
los pilares ASG para evaluar su propia gestion en sostenibilidad, y mejorarla en concordancia,

de acuerdo con Sroufe y Gopalakrishna-Remani (2019, p. 335).

En este orden de ideas, Anderson (2006, citado en Wijethilake & Lama, 2019) afirma que la
gestion de riesgos constituye un requerimiento esencial para el desarrollo sostenible de las
compafiias, comoquiera que su ausencia puede acarrear consecuencias negativas en términos
de ventaja competitiva y de supervivencia a largo plazo (p. 143). En esta linea, el World
Business Council for Sustainable Development (WBCSD), conjuntamente con el Committee
of Sponsoring Organizations of the Treadway Commission (COSO), llaman la atencion sobre
el panorama en evolucién de los riesgos ASG al que actualmente se enfrentan las compafiias

en todo el mundo, asi como sobre la evidencia de que tales riesgos son plenamente aptos para



44

afectar la rentabilidad, el éxito, las ganancias, e incluso la supervivencia de las empresas (2018,
p. 1).43

Consecuentemente, Kong et al. (2018) arguyen que una estrategia responsable que propenda
por preservar la vigencia de las compafiias en el mercado, debera gestionar los factores de
riesgo que emanan de la interrelacién entre empresa y entorno, asi como de fuentes internas (p.
6); y razon les asiste, ya que, tal como lo razona Tsoutsoura (2004), la adopcion de estrategias
de gestion de riesgos disminuye la probabilidad del acaecimiento de eventos negativos desde
el punto de vista del rendimiento financiero de las compafiias. De manera puntual, esta autora
sefiala que bajo este enfoque, se neutralizan riesgos tales como la imposicion de multas por
contaminacion, la litigiosidad con los grupos de interés, y afectaciones a la reputacién, por

mencionar solo algunos (p. 6).

Por su parte, autores como Lenssen, Dentchev y Roger (2014) insisten en que la gestién de
riesgos (risk management) constituye una responsabilidad de cualquier ejecutivo y miembro
de junta directiva de cara a la mitigacion de los riesgos que rodean la actividad econdémica (p.
673). Asimismo, Anderson y Anderson (2009), comulgan con la idea de que el contenido de la
prudencia exigible al administrador se ha transformado con fundamento en la evidencia
disponible sobre los efectos positivos de una gestion que identifique, analice y controle los

riesgos provenientes de los factores ASG (p. 31).

Aunado a lo anterior, Blackburn (2007) subraya que la identificacion y gestion de riesgos de
sostenibilidad ha dejado de ser meramente un asunto de “buena administracion”. El autor
fundamenta su afirmacion en instrumentos de caracter vinculante, como lo son el Cédigo de
Gobierno Corporativo en Reino Unido,* y el Sarbanes-Oxley Act en Estados Unidos,* los

cuales exigen, a modo de obligacion legal, un papel mas activo por parte de las juntas directivas

43 Esto consta en la Guia “Enterprise Risk Management: Applying enterprise risk management to environmental,
social and governance-related risks” publicada en el 2018 por el COSO y el WBCSD.

Se resalta que desde la publicacién del Marco Integrado de Control Interno en 1992 por el COSO, que proporciona
directrices para la gestion de riesgos empresariales, esta entidad ha sido tan coherente como influyente en la
promocion de la toma de conciencia sobre los diversos riesgos que rodean la actividad empresarial (Kong et al.,
2018, p. 6y 13)

44E| Codigo de Gobierno Corporativo del Reino Unido hace parte del derecho societario inglés, el cual establece
un conjunto de principios de buen gobierno corporativo dirigidos a las sociedades que cotizan en la Bolsa de
Valores de Londres. En este ordenamiento se les exige a tales sociedades revelar periddicamente la manera en que
han dado cumplimiento con el Cédigo, o dado el caso, el porqué de su incumplimiento.

“S1gualmente conocida como la Ley de Reforma de la Contabilidad Pablica de Empresas y de Proteccion al
Inversionista, este instrumento regula algunos aspectos de buen gobierno corporativo de las sociedades que cotizan
en Bolsa.


https://es.wikipedia.org/wiki/Contabilidad
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en la gestion de riesgos empresariales, para lo cual se torna apremiante la consideracion de
riesgos ASG (p. 83).

También la OCDE reconoce la importancia de un marco de gobernanza de riesgos eficaz, tal
como se resalto en el informe de 2009 “The Corporate Governance Lessons from the Financial
Crisis” elaborado por el Steering Group on Corporate Governance de la OCDE (Kirkpatrick,
2009, p. 19). El desarrollo que se le ha dado a los Principios de Gobierno Corporativo de la
OCDE —fundados en los pilares de eficiencia econémica, crecimiento sostenible y estabilidad
financiera— converge con el posicionamiento de la gestion de riesgos. En 2014 dicha
organizacion publicé un estudio titulado “Risk management and Corporate Governance” en el
cual aborda la cuestion de la gestion de riesgos desde la perspectiva del gobierno corporativo
con base en los referidos principios, y tras analizar el estado del arte en 27 jurisdicciones,
concluye que es destacada la inclusion de referencias a la gestién de riesgos en los codigos de
buen gobierno corporativo nacionales, recalcando, ademas, la necesidad de fortalecer estas

précticas (p. 18).

Cabe mencionar que el patrén abstracto del administrador diligente que gestiona los riesgos ha
sido desarrollado por el régimen colombiano de manera puntual para algunos sectores. Para
efectos de ilustracion, y sin el animo de indicar taxatividad, se sefialan a continuacion algunos
ejemplos de estas regulaciones, empezando por la Ley 1314 de 2009 y el Decreto 2784 de 2012,
que al replicar los principios de contabilidad de la IASB —Junta de Normas Internacionales de
Contabilidad—, requieren a los administradores indicar a través de un informe, los riesgos a los
que esta expuesta la sociedad y las estrategias que se estan implementando para gestionarlos.
Por otro lado, la Circular Externa No. 013 del 20 de junio de 2019 de la Superintendencia
Financiera de Colombia establece el Marco de Gestion de Riesgos para Conglomerados
Financieros y asigna a los representantes legales y miembros de la junta directiva de la
compafiia holding responsabilidades de monitoreo, implementacion y cumplimiento de la
gestion de los riesgos de las entidades del conglomerado. También la Circular Externa No. 304-
000001 de la Superintendencia de Sociedades exige a los administradores implementar
sistemas de monitoreo y control para los riesgos de lavado de activos y financiacion del
terrorismo, los cuales son componentes del factor “gobierno” en la ecuacion de sostenibilidad

ASG.
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En afiadidura, no es despreciable el hecho de que en numerosas jurisdicciones existan
instrumentos que, ora exhortan a las compafiias a realizar reportes de informacion relacionada
con la sostenibilidad, ora les imponen esta obligacion.*® En la quinta edicion de la investigacion
“Carrots & Sticks” (2020) conducida por el Programa de las Naciones Unidas para el medio
ambiente, la Universidad Stellenbosch Business School y la GRI*" acerca de las tendencias
globales hacia la positivizacion de la divulgacion empresarial sobre cuestiones ASG, Van der
Lugt, Van de Wijs y Petrovics (2020) rastrearon un total de 583 instrumentos en mas de 65
paises, consistentes en politicas publicas, autorregulaciones de gremios, guias, entre otros,
relativos al impulso del desarrollo de informes de sostenibilidad, de los cuales 330 exhiben
caracter obligatorio®®. En varias de estas el requerimiento legal apunta a que las compafiias

revelen si implementan estrategias de gestion de riesgos.

Teniendo en cuenta este marco tedrico pueden atisbarse claros lineamientos de sostenibilidad
en la lex artis del administrador, en razon del entendimiento que se ha alcanzado sobre los
riesgos que permean la actividad empresarial. Como es sabido, “las determinaciones que
adopten los administradores de las compafiias deben cumplir con una particular diligencia que
representa una forma de actuar, propia de personas de las técnicas de administracion” (énfasis
fuera de texto original) (Reyes Villamizar, 2016, p. 701), cuyo estandar de actuacion es
catalogado como profesional por la doctrina colombiana. Por consiguiente, en la asuncion de
riesgos que sin duda le incumbe al administrador societario, aquel debera ajustar su conducta
a los postulados de la lex artis en lo tocante al abanico de factores que han de ser tomados en

consideracion, con lo cual honra su deber de diligencia para con la sociedad.

Pero esto no lo es todo, la lex artis pareciera demandar de los administradores sociales

esfuerzos organizados entorno al analisis de los diversos riesgos que circundan la actividad

46 \/éase especialmente para el caso colombiano la Ley 1901 de 2018, por medio de la cual se crean y desarrollan
las sociedades comerciales de Beneficio e Interés Publico (BIC). Esta Ley exige que el representante legal de una
sociedad BIC elabore un reporte de gestién sobre las actividades de beneficio e interés colectivo desarrolladas por
la compaiiia, lo cual debera realizarse siguiendo alguno de los estandares de medicién independientes establecidos
por la Superintendencia de Sociedades (v.g. los estandares GRI de la Global Reporting Initiative o La Guia para
los objetivos de Desarrollo Sostenible).

47 La Global Reporting Initiative (GRI) es una organizacion sin animo de lucro que a nivel internacional articula
la coalicién entre inversionistas, activistas, empresas y otras organizaciones, para hacer de los reportes en
sostenibilidad un lugar comun en el medio corporativo (Blackburn, 2007, p. 4).

48 En este panorama, cabe destacar que la divulgacion es también el enfoque adoptado por la Unién Europea en
sus requerimientos para que las empresas realicen una descripcion de los principales riesgos e incertidumbres que
enfrentan como parte de sus informes anuales reglamentarios, la cual debera comprender informacion relacionada
con asuntos ambientales y laborales (McBarnet, 2009, p.33)
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econdmica, por lo que puede darse un paso mas hacia adelante, y afirmar que por via de las
actualizaciones en la lex artis, la gestion de riesgos prescribe el “como” en lo referente a la
pauta de consideracion de riesgos. En otras palabras, la lex artis del administrador actualmente
contempla la canalizacion de las diversas contingencias que enfrentan las empresas mediante
una estrategia de gestion de riesgos. Esta técnica administrativa —avalada por la OCDE, el
COSO, y el WBCSD, entre otros— representa hoy un imperativo de cara a la preservacion del
valor de las compaifiias en el tiempo, donde la evaluacion critica de los factores de riesgo y la
implementacion de controles que mitiguen la exposicion a los mismos, marcha en sintonia con
el deber de consultar los mejores intereses de la compafiia y actuar de conformidad, sin perder
de vista que la gestion eficaz de los riesgos no se trata en lo absoluto de eliminar su asuncién,
que resulta consustancial a la vida econdmica, como bien hace en sefialar la OCDE (2014, p.
13).%% De esta forma, desplegar una estrategia de gestion de riesgos en los términos explorados
en el presente acapite constituye un requerimiento esencial en la administracion y direccion de
empresas, lo cual encuentra gran respaldo académico, y como se mostrd, también normativo

en los casos de positivizacion.

Adicionalmente, en tanto la gestion de riesgos representa a su vez una herramienta analitica
para la toma de decisiones estratégicas, tal como lo destaca Hopkin (2018, p. 62), puede
trazarse un puente con la primera de las implicaciones enunciadas, esta es, que en el proceso
de toma de decisiones los administradores deben analizar los factores ASG como variables que
afectan el valor de las operaciones. De este modo, poner en marcha una gestion de riesgos
robustece la capacidad efectiva de analizar los factores ASG inmersos en las potenciales
decisiones de negocios, todo lo cual se torna en una exigencia juridica para el administrador,
con sustento en el deber de informarse adecuadamente, de analizar y asumir riesgos de forma
meditada, de obrar segun los dictados de la lex artis, y de propender por el 6ptimo desempefio
economico de la empresa, en el ejercicio de su deber de diligencia. Dichas razones convergen
en un unico derrotero argumentativo que conduce a sustentar la exigibilidad de la consideracion
de los riesgos vinculados a la sostenibilidad tanto en el proceso de toma de decisiones como en

la gestion empresarial que adelante un administrador social en Colombia.

49 «“As noted above, effective risk management is not about eliminating risk taking, which is indeed a fundamental
driving force in business and entrepreneurship”.
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c. Un acercamiento a la sostenibilidad en el deber fiduciario de diligencia

dentro de la logica de las inversiones

Los siguientes planteamientos tienen por objetivo ofrecer una perspectiva que favorezca o
complemente la justificacion sobre la vigencia de los riesgos ASG en el ambito empresarial y
su consecuente consideracion como expresion del deber fiduciario de diligencia en cabeza del
administrador. Esto se llevara a cabo a través de la visualizacion de una aplicacion puntual de
este deber en el sector financiero, campo en el que ha sido objeto de importante reflexion. En
ese sentido, lo que aqui se persigue es plantear un panorama mas amplio y resaltar algunas

interconexiones entre el administrador de portafolios de inversion y el administrador social.

Partiendo por analizar el marco de los deberes fiduciarios derivados de las relaciones de trust,
Susan Gary (2019), quien es profesora de la Facultad de Derecho de la Universidad de Oregon,
sostiene que el deber de cuidado o duty of care implica actualmente que el trustee o
fideicomisario preste atencion a la informacion ASG en la toma de decisiones de inversion,
toda vez que hacerlo se ha convertido en una verdadera pauta de actuacién prudente desde una
perspectiva de riesgo-retorno. De esta manera, Gary aduce que el fiduciario debe analizar las
estrategias de inversion basadas “(...) no en lo que habria hecho un inversor prudente en la
década de 1980, sino en la informacion disponible de los investigadores que examinan las
herramientas financieras y entendimientos hoy” (p. 797). Esta autora arguye que la
identificacion de potenciales oportunidades y riesgos asociados a los factores ASG permite
ampliar “el alcance de la informacion material que se considera relevante para analizar las
fortalezas y debilidades de una empresa y, por lo tanto, deberia dar como resultado mejores
decisiones de inversion” (p. 746), tras lo cual concluye que el estdndar del inversor prudente
contindia adaptandose a los cambios en el conocimiento y la practica financiera, de manera que
en la actualidad este comprende la consideracion de factores ASG como parte de un analisis

financiero general (p. 800).

Lo anterior ya habia sido advertido por autores como Sgrensen y Pfeifer (2011) quienes al
respecto aseveran que evaluar todos los riesgos importantes de inversion, “(...) incluidos los
que tienen un impacto financiero a corto plazo y los que podrian tener un impacto en el futuro,
se ha convertido en parte integrante de la responsabilidad fiduciaria”. De ahi que cobre
relevancia el examen de las cuestiones ASG en la toma de decisiones de inversion y su

integracion en la evaluacion general de los riesgos y oportunidades, en la medida en que estas
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comprometan el retorno de la inversion (p. 71). Anotaciones estas que no se oponen de modo
alguno a lo dispuesto en la regulacion colombiana, especificamente la Circular Externa No.
024 de 2016 de la Superintendencia Financiera, donde se establece como condicion de
necesario cumplimiento en los negocios fiduciarios, la prevision, significando con esto, la
obligacion de prever los diferentes riesgos que puedan afectar al negocio y a los bienes

fideicomitidos.

En consonancia con lo dicho, es preciso traer a colacion el “Fiduciary Duty in the 21st Century
Report” (2015), cual es un informe internacional elaborado por la Iniciativa Financiera del
Programa de las Naciones Unidas para el Medio Ambiente, en donde se analizan las précticas
de inversion y el marco legal de los deberes fiduciarios en 8 paises (Estados Unidos, Brasil,
Japon, Canadd, Australia, Alemania, Reino Unido y Sudafrica). El informe pregona que la
sostenibilidad representa un factor de suma importancia en el éxito a largo plazo de los
negocios, por consiguiente, como cabria afirmar respecto de cualquier otro tema relacionado
con la gestion prudente del capital, integrar consideraciones de sostenibilidad no so6lo es

permisible o relevante de cara al deber fiduciario, sino obligatorio (p. 5)

Igualmente, con relacion a la Ley de Seguridad de los Ingresos de Jubilacion para los
Empleados (Employee Retirement Income Security Act, conocida como ERISA por sus siglas
en inglés), Schanzenbach y Sitkoff (2020), profesores de las facultades de Derecho de
Northwestern y Harvard, respectivamente, manifiestan que el Departamento del Trabajo de
Estados Unidos aclar6 en 2015 que debido a que un administrador de pensiones debia examinar
adecuadamente los factores que potencialmente influyen en el riesgo y el retorno, y en vista de
que las contingencias ambientales, sociales y de gobierno pueden tener una relacion directa con
el valor econémico de las inversiones del plan de pensiones, el administrador deberia
considerar dichos factores dentro de un analisis de riesgo-retorno. El Departamento recalcé que
en tales circunstancias el administrador actGa Unicamente bajo consideraciones de naturaleza

economica (p. 406).

Sobre la pertinencia de los apuntes que vienen de plasmarse, huelga realizar tres acotaciones
importantes. En primer lugar, si bien la tesis de Susan Gary, la Ley ERISA, y el “Fiduciary
Duty in the 21st Century Report” tienen por principal &mbito de aplicacion el deber fiduciario
en el contexto de los negocios fiduciarios con especial enfoque en la toma de decisiones de

inversion, su mencion se estima relevante en la medida en que permite vislumbrar un cambio
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de paradigma generalizado sobre lo que hace a un sujeto investido con una posicién fiduciaria

un operador prudente.

En sintonia con lo anterior, es perfectamente factible extender las implicaciones previamente
comentadas sobre el deber fiduciario del trustee, cuales son la consideracion de factores ASG
y su exigibilidad, al deber fiduciario del administrador social, habida cuenta de que ambos
sujetos se insertan en la légica de confianza de la relacion fiduciaria, tal como se explicitd
previamente en este trabajo. La extrapolacion es viable, entonces, en razon de la identidad en
la estructura que les subyace a ambos fendmenos juridicos. De hecho, el régimen juridico
estadounidense, reconocedor de esta analogia, les impone al fiduciario y al administrador social
los mismos deberes fiduciarios generales, estos son, el deber de cuidado y el deber de lealtad.
Sin ir més lejos, todo aquel que deba cumplir el deber genérico fiduciario - fiduciario duty - en
el common law, es llamado consecuentemente fiduciary, lo cual engloba al administrador de
sociedades (Sabogal Bernal, 2010, p. 134).

En adicion, la atencién a los estdndares ASG amplia las posibilidades de financiacion de una
compaiiia, puesto que la habilita a clasificar como potencial destinataria de la inversion
responsable, tal como lo arroja la investigacién de Hamrouni, Uyar, y Boussaada (2020, p.
275). Teniendo esto ultimo en cuenta, es razonable aseverar que si se les exige a los
administradores de portafolios de inversiones analizar los factores ASG de las empresas
candidatas, correlativamente se les deberia exigir a los mismos administradores de las

sociedades interesadas en resultar seleccionadas, la consideracion de estas cuestiones.

No sobra recalcar que esta aproximacion dentro de la logica de las inversiones se sitla en un
plano secundario respecto de los argumentos que se delinearon con arreglo a la lex artis del
administrador de sociedades y al precepto de actuacion prudente en la asuncién de riesgos
empresariales, que han de tenerse por centrales. Esa argumentacién principal goza de mérito
autonomo Yy suficiente para trazar las implicaciones de sostenibilidad al interior del deber de

diligencia del administrador social, sin embargo, estos ultimos apuntes le sirven de refuerzo.

VI. Conclusion
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Del estudio acometido sobre el contenido de los deberes fiduciarios de lealtad y buena fe se
colige que no es prospero el anlisis sobre la exigibilidad de la sostenibilidad en las personas
juridicas derivada exclusivamente de dichos deberes. Esto debido a que, por un lado, para que
la omision de considerar factores ASG configure una transgresion al deber de lealtad, se
requiere un elemento adicional al simple hecho de no haber consultado los mejores intereses
de la compafiia, a saber, un conflicto de intereses, de manera que el administrador haya
desatendido tal pauta de actuacion con el proposito de privilegiar el interés propio o el de un
tercero. En dicho supuesto, la conducta seria juzgada, no en razon de la ausencia de un analisis
de sostenibilidad, sino precisamente en funcion de la existencia de un conflicto de intereses,

donde lo primero cederia ante lo segundo.

Por su parte, como se dijo en su momento, en lo que respecta al deber de buena fe aplica un
criterio residual, de modo que una conducta especifica no sera violatoria de este principio, a
menos de que no logre encuadrarse como violacion de cualquier otro deber fiduciario. Ello, en
atencion a su formulacion abstracta y estatus como principio fundamental del derecho privado,
entendido como categoria principialistica de la cual dimanan los demas deberes del
administrador social (Polania Tello, 2012, p. 319). Si superado este test de residualidad, se
aprecia que la no integracién de un analisis de factores ASG por parte del administrador no fue
fruto de un obrar negligente, sino que mas bien estuvo mediado por la mala fe, y no comporta
un conflicto de intereses como vulneracion al deber de lealtad, incluso en ese caso, improbable
por lo demas, no hay mucho méas que agregar acerca de la conducta que se espera del
administrador distinto a lo ya enunciado. En tal supuesto, su conducta seria enjuiciada en razén
de una desviacion defraudatoria de los mejores intereses de la compafiia, habida cuenta de que

la consideracion de factores ASG y su respectiva gestion realza este designio.

Ahora bien, con lo dicho sobre el deber de diligencia se argumenta la exigibilidad del analisis
de los riesgos vinculados a la sostenibilidad tanto desde el ambito de lo decisional como del
monitoreo e intervencion (gestion de riesgos). Ambas exigencias suponen la identificacion de
los diversos asuntos de sostenibilidad que puedan comportar una afectacion sustancial para la
compafiia —lo que se conoce bajo el nombre de materialidad—. Asi pues, en virtud de lo
expuesto, se postula una resignificacion del deber de diligencia del administrador en la que
tiene cabida la sostenibilidad. Es relevante enfatizar en que los planteamientos que llevaron a
esgrimir esta afirmacion discurrieron exclusivamente por la via del rendimiento y

supervivencia econdmica de las empresas, esto es, sus mejores intereses, razon por la cual se
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asevera que la justificacion proveida estuvo desprovista de cualquier argumento de indole ética

o filantrdpica.

Asimismo, reviste importancia poner de manifiesto que la omision del administrador de
integrar y gestionar consideraciones sobre factores ASG representa, por tanto, un
incumplimiento de su deber fiduciario de diligencia para con la sociedad. Resulta, entonces,
que si el administrador desatiende tal llamado, y esto conlleva a un deterioro patrimonial para
el ente societario, procede la interposicion de una accion social de responsabilidad de
conformidad con el articulo 25 de la Ley 222 de 1995 ante la Superintendencia de Sociedades,
con miras a reconstituir el patrimonio social que se haya visto diezmado en razén de esta
omision negligente. A su vez, podra entablarse una accién individual de responsabilidad contra
el administrador cuyo actuar omisivo en ese sentido haya ocasionado perjuicios directamente
a socios, o terceros. Esto Gltimo de cierto modo reivindica que la sostenibilidad de las empresas
es de incumbencia para una comunidad mayor, que de sufrir consecuencias negativas derivadas
de la ausencia de analisis y gestion de riesgos ASG, podra deprecar judicialmente la condena

en perjuicios del administrador negligente.

Como fue precisado, si bien las determinaciones que adopten los administradores escapan del
escrutinio de los jueces en virtud de la regla de discrecionalidad, el incumplimiento del deber
fiduciario de diligencia enerva la aplicacion de dicha regla, de manera tal que el juez estaria
facultado para entrometerse en la gestion de los asuntos internos de la compafiia, conforme lo
sostienen la Superintendencia de Sociedades y la Corte Suprema del Estado de Delaware. Por
ende, si el administrador soslaya la consideracion de los riesgos ASG tanto en el proceso de
toma de decisiones de negocio, como en la gestion propiamente dicha de la compaiiia, es decir,
actlia en contravia del deber de diligencia segin lo explicado, y esto acarrea un detrimento
patrimonial para la sociedad, socios o terceros, es procedente la intromision judicial en la 6rbita
de la decision acufiada. En ese sentido, la proteccion de la regla de la discrecionalidad “no
puede extenderse a las omisiones negligentes en que incurran tales funcionarios”, como lo

aclara la Superintendencia de Sociedades en Sentencia del 8 de julio de 2015 (p. 6).

Distinto seria el escenario si el administrador obrase con arreglo a la exigibilidad del andlisis
de los riesgos ASG, lo cual lo situaria bajo un marco razonable de prudencia y prevision, en el
que la eventual desfavorabilidad de las decisiones y actuaciones derivadas no pueden ser objeto

de revision judicial. En ese evento, el juez debe respetarlas en el juzgamiento del administrador,
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puesto que no podria hablarse de una incursién en responsabilidad por culpa generadora de

perjuicios.

Por otro lado, la naturaleza propia de las actividades econdmicas impide desconocer que, en
muchos casos, la toma de decisiones debe realizarse con celeridad y con base en la mejor
informacion disponible en el momento. Por tanto, en el evento de que se materialice un
resultado econdémico desfavorable producto de la omisién de integrar consideraciones sobre
factores ASG, compete al juez valorar las posibles presiones de tiempo en funcion de la real
capacidad que tenia el administrador de ilustrarse suficientemente sobre las variables en juego,
y declarar en concordancia, si en la medida de las posibilidades, su actuacién fue ajustada 0 no

al principio de diligencia.

Finalmente, se reconoce la incidencia de ciertos elementos que pueden modular el deber de
informacion del administrador, y por ende, su responsabilidad. Entre estos, se encuentran “(...)
el objeto social desarrollado por la sociedad administrada, el tamafio de la empresa, el mercado
donde se mueva, la remuneracion de los administradores, la condicion de sociedad de familia,
y excepcionalmente la conformacion del capital (...)” (Gil Echeverry, 2015, citado en Delgado
Londofio, 2018, p. 72). De ese modo, Gil Echeverry alega que el deber especifico de informarse
con suficiencia no es el mismo para cualquier sociedad, debido a que las pequefias empresas
normalmente no cuentan con los recursos econdmicos para hacer las investigaciones
pertinentes y contratar a los asesores que sean del caso (2015, citado en Delgado Londofio,
2018, pp. 72y s). Sin importar si esta postura resulta o no de recibo, lo que propone no es ébice
para el mérito de la tesis aqui sustentada, puesto que una variacién en el grado de informacién

exigible al administrador no refuta la existencia del deber.
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Capitulo 11

Analisis de la sostenibilidad en los cddigos corporativos

Este segundo y ultimo capitulo se propone explorar diversos caminos conducentes a sostener
la vinculatoriedad de los codigos corporativos. Sobre la trascendencia de tal cometido a ojos
del presente trabajo, ha de recordarse que dichos instrumentos suelen plasmar compromisos de
sostenibilidad, ya sea comprensivamente, al abarcarse la triada de factores ASG, o desde un
enfoque parcial. En consonancia con el objetivo trazado, la exposicion que sigue parte por
establecer qué se entiende por cddigo corporativo; subsecuentemente revisa algunas
disposiciones normativas del orden doméstico, internacional y foraneo alusivas a la adopcion
de cddigos por parte de las compafiias, tras lo cual se da a la tarea de bosquejar diferentes lineas
argumentativas con miras a aseverar que estos instrumentos pueden prescribir
comportamientos de caracter obligatorio para quienes los acufian. Ello transitara, a grandes
rasgos, por mecanismos de exigibilidad del derecho societario, del régimen de competencia
desleal y proteccion al consumidor, del soft law y del derecho civil. Con base en lo anterior,
podra efectuarse un analisis sobre la implicacion juridica de la sostenibilidad en los cddigos

corporativos en funcion de su vinculatoriedad hipotética.

I.  Codigo corporativo

Como nota preliminar, es menester precisar que la acepcion de cddigo corporativo que se
explora en este capitulo esta referida a la autorregulacion de las empresas individualmente
consideradas, es decir, el documento de declaracién unilateral conocido como codigo
corporativo que una compafiia en particular confecciona y acufia en relacion con su propio
campo de accion. Lo anterior, por oposicion a los cddigos de conducta acogidos de manera
gremial y también aquellos formulados en el contexto del derecho internacional y doméstico
bajo el rotulo de “publicos” o “unitarios” a los que las empresas adhieren voluntariamente. Si
bien se realizan menciones a estos Ultimos, se enfatiza en que su revision se ubica en un plano

secundario.

Una definicion préactica puede encontrarse en Kaptein y Schwartz (2008), para quienes un
cddigo corporativo es un documento formal y distintivo, contentivo de un conjunto de

prescripciones desarrolladas por y para una empresa a fin de guiar su comportamiento presente
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y futuro en mdaltiples aspectos relacionados con sus stakeholders (p. 113). Estos autores
enfatizan en el hecho de que los codigos corporativos representan una caracteristica conspicua

de las compafiias en la modernidad.

En Smits (2017) los codigos de conducta corporativa o también llamados de responsabilidad
social empresarial (RSE) pueden describirse a grandes rasgos como directrices que pretenden
determinar las responsabilidades de las empresas en diversos campos, tales como derechos
humanos, trabajo, medio ambiente y negocios socialmente sensibles en general (p. 110). Tales
directrices se entienden como compromisos corporativos unilaterales que reflejan la voluntad
de una compafiia de asumir un papel regulador en ausencia de una politica gubernamental
concreta (Beckers, 2017, p. 15).

Segun la OCDE (2001) los codigos de conducta corporativa abordan un amplio abanico de
cuestiones, muchas de las cuales se corresponden con preocupaciones del publico en general.
La gestion ambiental y los estandares de proteccion laboral son temas recurrentes en los textos
de los cddigos, al tiempo que la proteccion del consumidor, el soborno y la corrupcion también
reciben gran atencion. Otro tanto puede decirse en relacion con el control interno y la
proteccion del valor para los socios. Por su parte, no es inusual hallar compromisos alusivos a
la gestion de riesgos empresariales, asi como aquellos conducentes a asegurar el cumplimiento

de la ley en areas tales como la competencia y el medio ambiente (p. 2).

En concepto de Eijsbouts (2017), los codigos corporativos tienen tanto una funcion de
legitimidad social externa como una de gobernanza interna (p. 182). Similarmente, Beckers
(2019) distingue en ellos un elemento comunicativo externo y otro de comportamiento interno.
Esto implica que, comunicativamente, las empresas realizan declaraciones para persuadir al
publico de que actian de manera social y ambientalmente responsable, mientras que desde un
punto de vista comportamental, la autorregulacién por via de los cddigos corporativos instala

mecanismos internos para hacer realidad dichas declaraciones (p. 3).

De su lado, Beckers y Kawakami (2017) se refieren a los codigos de RSE en el espectro de las
empresas transnacionales que los desarrollan y publican con miras a exhibir su compromiso de
cara al respeto de los derechos humanos, la mejora de los estandares laborales, la proteccién
del medio ambiente y la prevencion de la corrupcion (p. 3). No obstante, debe apuntarse que

este instrumento no esté circunscrito o atado conceptualmente a la actividad autorreguladora
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de las empresas transnacionales, razon por la cual nada obsta para que sea promulgado en el

seno de cualquier persona juridica sin que por ello se distorsione su definicion.

Los codigos corporativos constituyen, pues, herramientas de autorregulacion que encausan a
las empresas —sin distincion de tamafio u objeto social- en el cumplimiento de sus
responsabilidades corporativas, los cuales cobran especial relevancia en el contexto de la
globalizacién, codificando valores y reglas basicas que rigen la conducta de administradores,
gerentes, empleados y, cada vez mas, proveedores (Eijsbouts, 2017, p. 183). Para Smits (2017)
si bien es posible gue el contenido de dichos cddigos se superponga con la legislacion vigente,
recogiendo preceptos constitutivos de hard law, la mayoria de normas que se vierten en ellos

se tienen por disposiciones voluntarias (p. 102).

Bajo el impulso de esta Gltima afirmacion, se pretende escrutar a continuacion la exigibilidad
que pueda circundar a estos dispositivos de autorregulacion en cuanto a su adopcion y
contenido. No sobra advertir que tras el apelativo “responsabilidad social empresarial” subyace
una vision de integridad ambiental, bienestar social y prosperidad econdémica, esto es, de
sostenibilidad. Asimismo, la mencion a cddigos de buen gobierno corporativo que figura en las
proximas paginas alude al componente de “gobernanza” que, como se ha manifestado, va
inserto en la apropiacion que hacen las personas juridicas de la sostenibilidad en la ya estudiada

formula de los factores ASG.

I1.  Obligatoriedad en la adopcion de un cédigo corporativo

Tras analizar, entre otros, los Principios de Gobierno Corporativo de la OCDE y del G20 y la
estrategia de la Comisidn Europea sobre responsabilidad social corporativa, Eijsbouts (2017)
sostiene que la adopcion de codigos corporativos ha sido impulsada a través de lo que este
autor clasifica como meta-regulacion soft>°. Con este término pretende significar que desde un
ambito de produccion normativa soft se requiere que las empresas desarrollen cédigos a la
medida, pongan en marcha estrictos programas de monitoreo y reporten publicamente sus
resultados (Beckers & Kawakami, 2017, p. 10).

%0 | os Principios de Gobierno Corporativo de la OCDE y del G20 comportan una identificacion clara de los
cimientos de un buen gobierno corporativo, ofreciendo una orientacion practica para su aplicacion a nivel
nacional. Desde 1999, afio de su primera publicacién, los Principios de Gobierno Corporativo se han convertido
en un referente internacional sobre la materia. En su mas reciente actualizacién, realizada en 2016, la OCDE y el
G20 coordinaron esfuerzos, lo cual le imprime a los Principios un alcance mundial.
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Los Principios de Gobierno Corporativo de la OCDE y del G20 establecen la adopcion de
cddigos de conducta en relacion con el requisito de aplicar altos estandares éticos y tener en
cuenta los intereses de los stakeholders. Segun los principios, las empresas encuentran Uutil
desarrollar un cédigo de conducta, en tanto contribuye a que los objetivos de la junta directiva
sean claros y operativos, y facilita su comunicacion al resto de la organizacion (Eijsbouts, 2017,
p. 192). A su vez, Eijsbouts (2017) aduce que las Lineas Directrices de la OCDE para Empresas
Multinacionales no solo han influenciado el contenido y la intensidad de la implementacion y
seguimiento de los cddigos corporativos, sino que su caracter de meta-regulacion soft ha
servido de facto como motor, inicialmente para la adopcién de estos dispositivos de
autorregulacion, y posteriormente para la especificacion de su contenido (p. 193)°%. De acuerdo
con Eijsbouts (2017), tales Directrices constituyen el instrumento de RSE en el campo del soft
law internacional mas extenso y desarrollado del que se dispone, el cual es susceptible de
apropiacion por parte de las empresas como modelo para la elaboracion de sus propios codigos

corporativos (p. 192).

De lamano de lo anterior, Cominetti y Seele (2016) plantean que muchos gobiernos introducen
politicas de divulgacion de practicas sostenibles para el sector empresarial. llustrativamente, la
Union Europea exige que las empresas proporcionen informacion relacionada con la
sostenibilidad en sus informes anuales que incluya datos sobre el desempefio en temas
medioambientales y laborales. Bajo esta obligacion de divulgacion, las compafiias sienten la
presion de arrojar resultados positivos. La intervencidn del gobierno mediante la introduccién
de iniciativas de divulgacion moldea a las empresas en la exhibicion de un adecuado control
de riesgos de sostenibilidad, lo cual en buena medida se logra a través de la adopcion de

politicas en tal sentido, esto es, de cddigos de RSE (p. 132).

SLAdoptadas por los paises miembros de la OCDE en 1976, y actualizadas en cinco ocasiones, la Gltima de las
cuales fue en 2011, las Lineas Directrices de la OCDE para Empresas Multinacionales configuran un cédigo de
conducta empresarial responsable, exhaustivo y acordado multilateralmente, en cuya promocién se
comprometieron los Estados. Este cddigo unitario trata temas como los siguientes: derechos y estandares
laborales, derechos humanos, medio ambiente, divulgacion de informacion, lucha contra el soborno, intereses del
consumidor, competencia, impuestos, y derechos de propiedad intelectual. Su naturaleza es no vinculante,
conforme lo reconoce la OCDE.

Puede decirse que las Lineas Directrices de la OCDE para Empresas Multinacionales se orientan prevalentemente
a la adecuacion del comportamiento externo de este tipo de compaifiias, mientras que los Principios de Gobierno
Corporativo aplican a la universidad de las personas juridicas de derecho societario, ocupandose de aspectos
primordialmente internos.
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Respecto de estos preceptos de norma blanda e incentivos para la adopcion de cddigos de
conducta privados, se estima esclarecedora la reflexion que propone Miller-Dawkins (2014)
acerca de la relevancia del soft law en la prescripcion de comportamientos. Dicho autor
considera que la combinacion de metas claras, exigencias juridicas débiles, una normatividad
politica o moral robusta y herramientas para evaluar el desempefio comparado, deriva en

procesos de autorregulacion altamente satisfactorios (p. 18).

Ahora bien, como ejemplo de norma que ostenta el caracter irrebatible de hard law en lo que
refiere a la adopcion de cddigos de conducta, Eijsbouts (2017) sefiala la Ley Sarbanes-Oxley,
concretamente su seccion 406, a la luz de la cual las empresas que cotizan en Bolsa deben
adoptar un codigo de ética para los altos funcionarios financieros (p. 194). Un cddigo de ética
puede entenderse como una tipologia de cddigo corporativo, consistente en expectativas de
cumplimiento y declaraciones generales, con un enfoque prevalente en principios y valores,
segun lo describen Ahluwalia, Ferrell, Ferrel y Rittenburg (2018, p. 694). Eijsbouts (2017)
puntualiza que si bien en un inicio la Ley Sarbanes-Oxley solo disponia que una empresa debia
revelar pablicamente si contaba o no con dicho cddigo y, en caso negativo, aportar las razones,
en 2003 la SEC dictamino que las empresas que cotizan en la bolsa de Valores de Nueva York
y NASDAQ estan obligadas a adoptar un cddigo de conducta aplicable a los directores,
gerentes y empleados (p. 194).52 Se destaca que, aunque se trata de una norma expedida por el
ordenamiento estadounidense, todas las empresas que deseen listar sus valores en el mercado
bursatil de este pais deberan cumplir con sus disposiciones, sin importar el domicilio en que se

hayan constituido.

A su vez, todavia en la jurisdiccion de los Estados Unidos, Eijsbouts (2017) comenta que a la
Comisién de estandarizacion de penas del Congreso se le encomendé una revision de la FSG

(Congressional Federal Sentencing Guidelines for Organizations) con el proposito de

52 En la reglamentacion del mercado NASDAQ:

Rule 4350 —Code of Conduct— “Each company must adopt a code of conduct applicable to all directors, officers
and employees. The code must satisfy the definition of a ‘code of ethics’ set out in the Sarbanes-Oxley Act of
2002, and it must be publicly available. A company may adopt multiple codes applicable to different types of
employees. Any waivers to the Code of Conduct made to directors or executive officers must be approved by the
board and publicly disclosed.”

En la reglamentacion del mercado NYSE:

303A.10 —Code of Business Conduct and Ethics— “Listed companies must adopt and disclose a code of business
conduct and ethics for directors, officers and employees, and promptly disclose any waivers of the code for
directors or executive officers.
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confeccionar una arquitectura de cumplimiento juridico y ético més integral para las
compaiiias. De manera sintética, la FSG puede definirse como un conjunto de normas que
deben ser acatadas por los jueces penales de este pais en el juzgamiento de organizaciones
acusadas por la comision de delitos. Tales directrices establecen que, en una sentencia
condenatoria, el juez debera considerar una reduccion de pena cuando la compafiia enjuiciada
cuente con un programa de ética y cumplimiento que satisfaga los elementos listados en la guia.
Estas pautas brindan un impulso contundente para que las empresas adopten estandares y
procedimientos con miras a mantener el cumplimiento de la ley, lo que se conoce como
compliance, por cuanto formulan la exigencia de establecer estandares internos que sirvan de
guia para los empleados y diversos funcionarios dentro de las compafiias. Con todo ello, el
cddigo de conducta corporativo, como aquel compendio de valores basicos y principios éticos
de una empresa, se convierte en el principal instrumento de ética empresarial y cumplimiento
legal a la luz de los requerimientos de la FSG, tal como lo asevera Eijsbouts (2017, pp. 194-
195).

Igualmente, en el estudio “Carrots & Sticks” conducida por el Programa de las Naciones
Unidas para el medio ambiente, la Universidad Stellenbosch Business School y la GRI (2020)
pueden identificarse normas de obligatorio cumplimiento en otras jurisdicciones, tales como
Australia, Brasil, y Dinamarca —sin agotar la lista— relativas a la adopcién de codigos
corporativos privados por parte de las compafiias. Esto puede ejecutarse a través de la
imposicion de una obligacion en tal sentido, o mediante mecanismos indirectos como el
requerimiento legal de revelar con qué politicas de sostenibilidad cuentan las empresas,
incluidos los instrumentos y estandares internamente adoptados, donde tienen cabida los

cddigos de conducta.

Mirando a su turno el caso colombiano en lo que refiere a la existencia de una normatividad
que prescriba la adopcion de codigos corporativos, ha de estarse a lo dispuesto por la Circular
Externa No. 28 del 30 de septiembre de 2014, a través de la cual la Superintendencia Financiera
de Colombia dio a conocer el Nuevo Cddigo de Mejores Practicas Corporativas (también
denominado Nuevo Codigo Pais)®. Se expidié para responder a la necesidad acuciante de

fortalecer el funcionamiento del Gobierno Corporativo en el territorio colombiano, toda vez

53 El Nuevo Codigo Pais consiste en una modificacion del Cddigo Pais primigenio, desarrollado por la
Superintendencia Financiera en 2007, por cuanto era requerido ajustarlo a la situacion del mercado colombiano y
a la realidad empresarial.
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que este repercute en una mayor generacién de valor y una mejor gestién de los riesgos, segun
lo reconoce enfaticamente la Superintendencia Financiera de Colombia, y va dirigido a todas
las entidades que tengan valores inscritos en el RNVE, con contadas excepciones. ElI Nuevo
Cddigo Pais se estructura bajo el principio de “cumpla o explique” respecto de la adopcion
discrecional de 148 recomendaciones en materia de: (i) derechos y trato equitativo de los
accionistas, (ii) asamblea general de accionistas, (iii) junta directiva, (iv) arquitectura de

control, y (v) transparencia e informaciéon financiera y no financiera.

Si bien las medidas contenidas en el Nuevo Codigo Pais son de adopcién voluntaria para los
sujetos destinatarios de la circular, los mismos se encuentran en el deber de revelar el nivel de
implementacién de las recomendaciones, mediante el diligenciamiento, publicaciéon al
mercado, y remision anual a la Superintendencia Financiera de Colombia del Reporte de
Implementacion de Mejores Précticas Corporativas. Bajo esta modalidad, respecto de cada
recomendacion, el ente societario deberé declarar si adhirié o no a ella. En caso positivo, debera
describir brevemente la manera cémo realizo la implementacion. De lo contrario, el emisor
debera explicar las razones por las cuales no ha acogido la recomendacién. Por lo demas, dicho
Reporte de Implementacion debera ponerse en conocimiento de la Asamblea General de
Accionistas, u 6rgano que haga sus veces, e integrard el Informe de Gestién que la

Administracion del emisor presente cada afio.

Sobre lo dicho, se estima necesario subrayar que esta normatividad no estatuye el deber de que
las sociedades adopten su propio codigo corporativo hecho a la medida, ni que declaren si
cuentan o no con uno de esta indole, como si se establece en otras jurisdicciones. La instruccion
de la Superintendencia Financiera de Colombia a través de la Circular Externa No. 28 del 30
de septiembre de 2014 versa sobre la apropiacion de un codigo de gobierno corporativo
“publico”, mediante la adherencia voluntaria de los sujetos destinatarios del acto
administrativo, donde el elemento obligatorio estriba en el deber de informar sobre la efectiva
adherencia e implementacion de las recomendaciones, o en su defecto, la no observancia. Esta
aclaracion reviste importancia en la medida en que el principal enfoque académico de este
capitulo se centra en los cddigos de conducta “privados”, es decir, aquellos acogidos por las
compaiiias individualmente consideradas, en atencion a sus necesidades y caracteristicas

propias.
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Asimismo, cabe remontarse al 21 de octubre de 1992, fecha en la que se suscribié en Colombia
un acuerdo interbancario para la Deteccion, Prevencion y Represion de Movimientos de
Capitales llicitos, aprobado por la junta directiva de la Asociacion Bancaria y de Entidades
Financieras de Colombia ~ASOBANCARIA-, en adhesion a los principios de la Convenciéon
de Viena y a la Declaracion de Basilea. Como uno de los maltiples instrumentos concebidos
dentro del Acuerdo para la lucha contra el lavado de activos, se establecio la elaboracion de
cddigos de conducta, reglamentos e instructivos por parte de las entidades financieras. Empero,
el Acuerdo constituye una norma privada con efectos interpartes, cuyo alcance es limitado
amén de su especificidad tematica que, a lo sumo, puede enmarcarse en el componente de

gobernanza.

Adicionalmente como producto de este Acuerdo, se expidié en la misma fecha el Codigo
Uniforme de Conducta de los Miembros de Asobancaria en relacion con su funcion de
deteccion, prevencion y represion de movimientos de capitales ilicitos. Con ello, se les impuso
a las entidades financieras el desarrollo del codigo a través de procedimientos y manuales, el
establecimiento de un sistema de auditoria y control para su cumplimiento, y la capacitacion
del personal para su correcta aplicacion (Rodriguez & Galvis, 2008, p. 172). Sin embargo, lo
dispuesto en este instrumento adolece de la misma especificidad tematica predicable del
Acuerdo Interbancario, al tiempo que las obligaciones que impone no son susceptibles de

generalizacion para una audiencia mas amplia.

Un mes después de la celebracion del Acuerdo Interbancario en cuestion, se expidié el Decreto
1872 de 1992, “por el cual se interviene la actividad de las instituciones vigiladas por las
Superintendencias Bancaria y de Valores”, que mas tarde fue incorporado casi en su totalidad
en el Estatuto Organico del Sistema Financiero. Con sujecion al mismo, las entidades hoy
vigiladas por la Superintendencia Financiera de Colombia “(...) deben aplicar mecanismos de
control y reglas de conducta que deberan observar sus representantes legales, directores,
administradores y funcionarios” (Rodriguez & Galvis, 2008, p. 187) para evitar que su
operacion sea instrumentalizada a favor de actividades delictivas o los recursos vinculados a

estas (Estatuto Organico del Sistema Financiero, Articulo 102).

Si bien el Decreto ordena la adopcion de medidas de control por parte de las entidades vigiladas
del sistema financiero, incluyendo reglas de conducta que deberan ser acatadas por los

representantes legales, directores, administradores y funcionarios en la lucha contra los
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capitales ilicitos, no consagra un deber discernible y concluyente de adoptar cddigos
corporativos privados. No obstante, puede fundamentarse que la creacion e implementacion de
cddigos de conducta al interior de las entidades vigiladas resulta en una alternativa estratégica
para cumplir las exigencias de la norma. Asi, la generalidad de este precepto no permite colegir
la obligatoriedad en la adopcion de cddigos corporativos privados de manera tajante. Sin
embargo, podria arglirse que la efectiva adopcion de un codigo que regule la deteccion,
prevencion y represion del movimiento de capitales ilicitos satisface en parte el requerimiento
normativo. Aun si esto fuera cierto, de nuevo, se esta ante una prevision excesivamente limitada
y puntual respecto del contenido de los instrumentos de autorregulacién, relacionada

tangencialmente con la sostenibilidad.

Por ultimo, es pertinente hacer alusién a la Ley 1474 de 2011, por la cual se dictan normas
orientadas a fortalecer los mecanismos de prevencion, investigacion y sancion de actos de
corrupcion y la efectividad del control de la gestidn publica. Segun el texto legal, la Comisidn
Nacional Ciudadana para la Lucha contra la Corrupcion detenta la funcion de promover la
elaboracidn de codigos de conducta para el ejercicio ético y transparente de las actividades del
sector privado y para la prevencion de conflictos de intereses en el mismo. Sin embargo, de la
utilizacion del verbo “promover”®* se interpreta que la elaboracion de codigos de conducta para
el ejercicio ético y transparente de las actividades del sector privado, lejos de estipularse como
una obligacion en cabeza de las empresas, comporta un estado aspiracional, por el cual vela la

Comisién Nacional Ciudadana para la Lucha contra la Corrupcion.

Asi pues, como se entendera, a falta de una regulacion en Colombia que tenga por objeto la
adopcién de codigos corporativos privados por parte de las compafiias, se hacia obligada la
mencion a estas disposiciones, por constituir el inventario normativo disponible en el derecho
colombiano, pese a las desavenencias identificadas. Con todo, puede atribuirsele razén a
Eijsbouts (2017) cuando afirma que el surgimiento de los codigos corporativos como
“instrumentos de disciplina interna, gestion de riesgos y establecimiento de valores para un
gobierno corporativo inclusivo” representa un avance positivo de los legisladores y
reguladores, quienes en numerosos ordenamientos juridicos han convertido los codigos en
instrumentos de corregulacion exigidos (p.193), sin perjuicio de que, por lo visto, este no sea

el caso para Colombia.

% “Impulsar el desarrollo o la realizacion de algo”, seglin el Diccionario de la Real Academia Espafiola.
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I11.  Enfoques para la exigibilidad de los compromisos asumidos en los codigos

corporativos

En la conceptualizacién que provee Beckers (2017), los cddigos de RSE se definen como
compromisos corporativos unilaterales que denotan la voluntad de una compafiia de asumir un
papel regulador en presencia de lagunas normativas, “(...) fenémeno que es dificil de
comprender desde la perspectiva de las categorias tradicionales del derecho privado” (p. 15).%°
Asi, en atencidn a la naturaleza particular de los codigos corporativos, surge la necesidad de
analizarlos desde diferentes lentes, que en si representan derroteros 0 mecanismos juridicos
diferenciados pero complementarios, en linea de argumentar que estas declaraciones
unilaterales de autorregulacion pueden generar compromisos exigibles a sus emisores. No
obstante, se hace hincapié en que este cometido se llevara a cabo a titulo meramente
exploratorio o indicativo, de ahi que esté exento de toda pretension de rotundidad. En otras
palabras, lo que se quiere es simplemente explorar un abanico de posibilidades dentro del

derecho para afirmar la vinculatoriedad de los codigos de conducta corporativa.

Adicionalmente, debe decirse que la presente seccion no se adentrara en consideraciones
propias del derecho procesal ni del internacional privado, tales como la ley del foro o el derecho
aplicable, que cobran relevancia en sede de la pregunta por la composicion de un litigio que
versa sobre la aplicacion de un cédigo corporativo acufiado por compafiias transnacionales. Por
lo dicho, las ideas que a continuacion discurren tratan unicamente del interrogante por el

caracter vinculante de los codigos de RSE con base en la doctrina juridica existente.

Se procedera, pues, no sin antes advertir que por vinculatoriedad se hace referencia a la
existencia de un deber de responder por el incumplimiento del cédigo corporativo, con
independencia de los remedios aplicables que procedan con ocasion de cada una de las figuras
que a continuacion se estudian. De este modo, se entendera que existe un deber si la
consecuencia del incumplimiento es habilitar a la contraparte ya sea a pedir la ejecucion in

natura, la ejecucién por equivalente o la resolucién del contrato.

%5 «(...) a phenomenon that is difficult to grasp from the perspective of traditional private law categories”
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a. Derecho societario

Desde la perspectiva del derecho societario, es perfectamente posible la inclusion de una
estipulacion en los estatutos sociales en virtud de la cual la persona juridica se obligue a cumplir
con los compromisos establecidos en su cddigo corporativo. Esta posibilidad es incluso
ordenada normativamente en algunos casos, como sucede para las entidades destinatarias del
Nuevo Cddigo Pais, segun establece el numeral quinto de la instruccion primera de la Circular
Externa No. 28 del 30 de septiembre de 2014, expedida por la Superintendencia Financiera de

Colombia, que reza asi:

Los destinatarios del Nuevo Codigo Pais deben incluir en sus estatutos una clausula segun la cual la
entidad, sus administradores y empleados o funcionarios se encuentran obligados a cumplir las

recomendaciones que voluntariamente ha adoptado la sociedad.

Si una determinada sociedad acoge una clausula de esta naturaleza, o si incorpora directamente
su codigo de responsabilidad corporativa en sus estatutos, su cumplimiento podra exigirse
como cualquier otra disposicion estatutaria. Una de las formas de llevar esto a efecto es
mediante la impugnacién de decisiones de la asamblea de accionistas o junta de socios cuando
no se ajusten a las disposiciones del contrato social, segin lo consagra el articulo 191 del
Codigo de Comercio. Ademas, por disposicion del articulo 84 de la Ley 222 de 1995, la
Superintendencia de Sociedades estd encargada de velar por que las sociedades que no estan
sometidas a vigilancia de otras superintendencias observen sus estatutos en el desarrollo de su

objeto social, para lo cual podra hacer uso de sus prerrogativas administrativas.

Ahora bien, no solo serian vinculantes los codigos de RSE si se incluyen en los estatutos de la
compaiiia, sino que, de acuerdo con la normativa imperante en Colombia, también seria
exigible su cumplimiento si se adopta mediante decision de los drganos de direccion. Como
nota preliminar al andlisis de este escenario, vale alertar que los efectos que se prediquen de
las decisiones de la asamblea general de accionistas o junta de socios, se predican asimismo de
los mandatos de la junta directiva que provienen de facultades regulatorias o decisorias
delegadas por la asamblea por via de los estatutos. Se deriva entonces, entre otras, la
consecuencia de vinculatoriedad respecto de la compafiia y sus socios para las directrices
impartidas por la junta directiva en ejercicio de esta delegacion, siempre que se hayan adoptado

en concordancia con la normativa internay legal aplicable. Ademas, incluso si la determinacion
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de la junta directiva no proviene de esta delegacion, pero cumple los parametros de legalidad,

sera igualmente obligatoria segun estipula el articulo 438 del Codigo de Comercio, que reza:

Salvo disposicion estatutaria en contrario, se presumira que la junta directiva tendra atribuciones
suficientes para ordenar que se ejecute o celebre cualquier acto o contrato comprendido dentro del
objeto social y para tomar las determinaciones necesarias en orden a que la sociedad cumpla sus

fines.

Asi, los codigos de RSE y demas disposiciones de sostenibilidad adoptadas de manera
voluntaria por la asamblea general, o por la junta directiva cuando ello se encuentre en el
alcance de sus facultades, seran exigibles como cualquiera otra de las directrices sociales
legalmente adoptadas. Entre las disposiciones legales que permiten constatar esta
vinculatoriedad se encuentra el articulo 188 del Cddigo de Comercio donde se establece que
las decisiones que se adopten por la asamblea general “(...) obligaran a todos los socios, ain a
los ausentes o disidentes, siempre que tengan caracter general y que se ajusten a las leyes y a
los estatutos”, a condicion de que su adopcion haya cumplido con el procedimiento establecido
en las reglas legales o estatutarias de convocatoria, lugar de reunién, y quérum. Ademas, para
las sociedades que cuentan con revisor fiscal, los deberes propios de este rol incluyen
“cerciorarse de que las operaciones que se celebren o cumplan por cuenta de la sociedad se
ajustan a las prescripciones de los estatutos, a las decisiones de la asamblea general y de la

junta directiva” de acuerdo con el articulo 207 del Codigo de Comercio.

Para efectos de ilustrar la concrecién de esta hipotesis se destaca el Oficio No. 220-004231 de
2020 de la Superintendencia de Sociedades. En este documento la Superintendencia estudio el
caso de una sociedad cuya asamblea de accionistas aprobo, con la mayoria necesaria, instituir
en cabeza de los miembros de junta directiva una obligacion particular. Esta, que no seria
incluida en los estatutos, consistia en que las personas que fueran designadas para este cargo
debian suscribir un acuerdo de confidencialidad para ejercer sus funciones. Mas alla del
supuesto particular, este caso ejemplifica una decision de la asamblea de accionistas mediante
la cual se instituye una obligacion para los miembros de los érganos de direccion de la
compafiia de actuar de determinada manera, y cuyo cumplimiento es exigible a pesar de no ser

un postulado estatutario. En esta ocasion, la Superintendencia considero que:
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(...) por ser ésta una decisién adoptada por el maximo 6rgano social, es deber de los administradores
acatar las directrices establecidas, maxime si se tiene en cuenta que de acuerdo con el articulo 187
del Cadigo de Comercio, son funciones de la Junta de Socios 0 Asamblea General de Accionistas,
“6. Adoptar, en general, todas las medidas que reclamen el cumplimiento de los estatutos y el interés
comun de los asociados;” por lo que a juicio de esta Oficina, esta decision, independientemente a
gue no haga parte de los estatutos sociales por tratarse de una decision para-estatutaria,

necesariamente vincula a todos los socios y a los terceros que integren los 6rganos sociales (p. 2).

Confirmando esta obligatoriedad desde otra perspectiva, la Superintendencia de Sociedades
dispuso, a través de la Circular Externa No. 100-006 de 2008 que hace parte de los deberes
especificos de los administradores velar por el estricto cumplimiento de las disposiciones
legales o estatutarias y que, “(...) la diligencia del buen hombre de negocios, lleva implicitos
deberes como (...) el deber de vigilancia respecto al desarrollo y cumplimiento de las directrices
y decisiones adoptadas” (p. 3). Esto es igualmente acufiado por Sabogal Bernal (2012, p. 127),
citado en Delgado Londofio (2018), al afirmar que el paradigma del buen hombre de negocios
implica, entre otros, cumplir el deber de “vigilar el cumplimiento de las decisiones y directrices
adoptadas por los érganos sociales” (p. 80). Finalmente, cabe resaltar que esta apreciacion fue
aplicada en la sentencia del 13 de noviembre de 2008 del Tribunal Superior de Bogot4, citando
la Circular Externa No. 220-000006 de la Superintendencia de Sociedades, al determinar que
el buen hombre de negocios debe “vigilar el desarrollo y cumplimiento de las directrices

adoptadas™.

Resulta importante destacar que, frente al incumplimiento de los codigos, solo estaran
legitimados en la causa los socios, administradores y revisores fiscales, siempre y cuando
cumplan los requisitos especificos de la accion que van a ejercer. En este sentido, dependiendo
del supuesto que se configure, se habilitaran las acciones de impugnacidn contra las decisiones
que desconocen los estatutos (articulo 191 del Cdodigo de Comercio) o las acciones sociales o
individuales de responsabilidad contra el administrador que no vele por el adecuado

cumplimiento de los estatutos y las directrices acufiadas (articulo 25 de la Ley 222 de 1995).

Paralelamente, vale la pena detenerse en el régimen de las sociedades de Beneficio e Interés
Colectivo (BIC), creadas por la Ley 1901 de 2018, que asigna a sus administradores, amén de
los deberes propios de la Ley 222 de 1995, la obligacidon de tener en cuenta el beneficio e interés

colectivo que haya sido definido en los estatutos. Adicionalmente, le impone al representante
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legal la elaboracion y presentacion de un reporte sobre el impacto de la gestion que dé cuenta
de las actividades de beneficio e interés colectivo desarrolladas por la compaiiia. Dicho reporte
debera realizarse siguiendo alguno de los estandares de medicion independientes habilitados
en la Resolucion No. 200-004394 de 2018 que para tales efectos expidid la Superintendencia

de Sociedades.>®

Aunque esta regulacion tiene como destinatarios exclusivos a las sociedades BIC, ejemplifica
la vinculatoriedad de las declaraciones unilaterales de una compafiia respecto de su
sostenibilidad, sin requerir la delimitacidn clara de un tercero beneficiario. En efecto, conforme
se sefiala en la exposicion de motivos del proyecto de ley, uno de los objetivos fundamentales
que persiguen las sociedades BIC atafie a la exigibilidad en el cumplimiento del propésito
descrito para que los directores y gestores de la empresa puedan maximizar el interés social y
ambiental. El articulo séptimo de la Ley 1901 de 2018 materializa esta exigibilidad, al estipular
que el incumplimiento grave y reiterado de los estdndares independientes serd sancionado con
la pérdida de la condicion de compaiiia BIC, estatus que la Superintendencia de Sociedades ha

definido como un “sello de calidad” (2019)’,

b. Derecho civil

i. Inclusion en contratos y estipulacion para otro

%6 En La Resolucion No. 200-004394 del 18 de octubre de 2018 la Superintendencia de Sociedades trae una lista
de estandares de medicion independientes para la preparacién de los informes de gestion de las sociedades de
Beneficio e Interés Colectivo, contemplando los siguientes, sin caracter excluyente entre si: 1) La certificacion de
Sociedad Tipo B de B Corporation 2) Los estandares GRI del Global Reporting Initiative 3) La norma 1SO 26000
de Responsabilidad Social Empresarial de la International Organization for Standardization 4) La Guia para los
objetivos de Desarrollo Sostenible (SDG Compass) de las Naciones Unidas, el World Business Council for
Sustainable Development y el GRI. 5) La serie de normas AA1000 de Relacionamiento y Responsabilidad Social
de AccountAbility.

Tales estandares buscan certificar el compromiso de las sociedades BIC de cara a la sostenibilidad, en los pilares
econémico, ambiental y social, para lo cual deberan reportar su desempefio en los denominados factores ASG.

57 Articulo 2.2.1.15.7 del Decreto 2046 de 2019. Incumplimiento de los estandares independientes. Se entendera
que existe un incumplimiento de los estandares independientes, cuando:

1. Lo reportado por la sociedad en su reporte de gestion de actividades de beneficio e interés colectivo, no
corresponda con la realidad de sus practicas empresariales en desarrollo de su objeto social.

2. La sociedad no cumpla con la metodologia prevista en el estandar escogido en los términos del articulo anterior.
3. El reporte de gestion no sea entregado a la asamblea o no se encuentre a disposicion del pablico en los términos
del inciso 2° del articulo 5° de la Ley 1901 de 2018.

En cualquier caso, el incumplimiento debera ser declarado por la Superintendencia de Sociedades, de oficio 0 a
peticion de parte, en las condiciones sefialadas en este reglamento.
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Una vez la compafiia adopta codigos de RSE, la posibilidad de hacerlos cumplir a través del
derecho civil variard en cada caso en funcion de la manera en que la compaiiia los utilice y
publique, la manera en que estén redactados los compromisos en el codigo, el tipo de dafio que
se genere por su incumplimiento, y las caracteristicas del sujeto que presenta la pretension, tal
como plantea Smits (2017, p. 103). Sin embargo, es posible analizar ciertas situaciones en
abstracto que, de acuerdo con la normativa y doctrina imperante, resultan con un alto grado de

vinculatoriedad, las cuales seran estudiadas a continuacion.

Respecto de la forma en que las compafiias usan sus codigos RSE, Smits (2017) identifica que
estos podrian incorporarse en contratos que las compafiias suscriban con sus proveedores, o
también en estos contratos pueden encontrarse referenciados los cédigos a manera de acuerdo
paraguas o en las condiciones generales (p. 103). La doctrina, especificamente Smits citado en
Beckers y Kawakami (2017), califica estas modalidades de incrustacion contractual como
casos de clara vinculatoriedad y exigibilidad de las disposiciones de sostenibilidad (p. 7). En
el escenario descrito, las contrapartes contractuales de la compafiia podran demandar en la
jurisdiccion nacional su cumplimiento mediante el régimen de responsabilidad contractual
(Beckers & Kawakami, 2017, p. 7). Beckers (2019) resalta que este método es frecuente en la
practica, sobre todo en los contratos entre las compariias y sus proveedores, en los cuales de
manera usual se incluyen referencias a los codigos internos de las compafiias, asi como los

especificamente dirigidos a proveedores (p. 6).

Segun el andlisis de Smits (2017), este razonamiento fue puesto a prueba en un caso
paradigmatico del ordenamiento estadounidense, a saber, el reclamo que la Universidad de
Wisconsin efectué en 2001 a Adidas, enmarcado en un contrato de produccion de uniformes
en el cual se habian estipulado disposiciones anti-explotacion, que comprometian a Adidas a
brindar ciertos beneficios a los trabajadores que producian las vestimentas para la universidad.
Esta Gltima alegd un incumplimiento del contrato porque las prerrogativas prometidas en favor
de los trabajadores no se estaban materializando. La disputa terminé con un arreglo mediante
el cual Adidas se obligd a pagar una indemnizacion a sus 2.700 trabajadores en Indonesia (p.
104). Asi, aunque no hubo una decision judicial respecto de la responsabilidad contractual de
Adidas, la exigencia a través de estas categorias juridicas indujo al cumplimiento de las

declaraciones de RSE.
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Este argumento de vinculacion resulta aplicable a Colombia de acuerdo con el articulo 1602
del Codigo Civil, que estipula: “[l]Jos contratos son ley para las partes. Todo contrato
legalmente celebrado es una ley para los contratantes, y no puede ser invalidado sino por su
consentimiento mutuo o por causas legales.” Asi, la inejecucion de estas disposiciones
implicara un incumplimiento o un cumplimiento defectuoso de las obligaciones contractuales
que, dependiendo de la manera en que se hayan incorporado al contrato, habilitaran al acreedor
aejercer los remedios correspondientes, como se establece en el articulo 1546 del Cédigo Civil,
y se ha desarrollado ampliamente en la jurisprudencia®. En esta linea, si en el contrato se
establece que la observancia del cddigo de sostenibilidad es causa para contratar, su
incumplimiento configurara un incumplimiento grave, que habilitard los remedios de
resolucion, de ejecucion in natura o por equivalente. A su turno, si en el contrato simplemente
se hace mencién al codigo como elemento complementario o secundario de las obligaciones,
su incumplimiento no sera grave, por lo que solo tendra a su disposicion la accion de ejecucion

por equivalente.

Ahora bien, los grupos de interés que se pretende proteger a través de los codigos de conducta
normalmente no son quienes celebran contratos con la compafiia, y en el mejor de los casos,
simplemente sostienen ciertas relaciones con las partes, por ejemplo, ser los empleados de
algin proveedor. Asi, resulta pertinente estudiar la posibilidad que tienen estos terceros,
quienes no figuran como parte en los contratos, de adquirir derechos en virtud de ellos. Se
adelanta una conclusion en el sentido de excluir de esta linea argumentativa los compromisos
que no protegen un grupo especifico de sujetos con personalidad juridica, sino que se formulan

de manera abstracta, por ejemplo, dirigiéndose a cuidar de la naturaleza.

En este orden de ideas, en la normativa colombiana la figura que habilitaria esta posibilidad es

la estipulacién para otro, consagrada en el articulo 1506 del Codigo Civil, asi:

Cualquiera puede estipular a favor de una tercera persona, aungue no tenga derecho para
representarla; pero sélo esta tercera persona podra demandar lo estipulado; y mientras no intervenga
su aceptacion expresa o técita, es revocable el contrato por la sola voluntad de las partes que
concurrieron a él. Constituyen aceptacion técita los actos que solo hubieran podido ejecutarse en

virtud del contrato.

%8 Véase por ejemplo la Sentencia 5170-2018 de la Corte Suprema de Justicia del 22 de febrero de 2018, p. 23.
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De acuerdo con este esquema teorico, cuando la compaiiia promitente “X”, se obliga mediante
un contrato con la parte estipulante “Y”, a proveer ciertas prerrogativas (obligaciones de dar,
hacer, o no hacer) en favor de un tercero beneficiario “Z”, que no es parte contratante en dicho
negocio, este Ultimo podra exigirle a “X” la ejecucion de lo prometido o, segun escoja, la
activacion de los demas remedios del acreedor. La Corte Suprema de Justicia, Sala de Casacién
Civil, se pronuncio en este sentido al afirmar que “[l]a estipulacion para otro, como negocio
juridico es una excepcioén legal al principio de relatividad de los contratos porque lleva a
terceros, que ni directamente ni por procuracién han intervenido en la celebracién del contrato,

la eficacia activa del contrato” (10 de marzo de 1970, p. 124).

El promitente y el estipulante podran revocar la promesa, solo si el beneficiario no la ha
aceptado aun. Esto porque, como lo determind el Consejo de Estado en sentencia del 2014,
citando a Claro Solar (1988), en la estipulacion para otro, una vez el beneficiario de la
estipulacion manifiesta de manera expresa o tacita su &nimo de querer aprovecharse del derecho
estipulado a su favor, el contrato “quedara en firme y los contratantes no podran dejarlo sin

efecto, sin la voluntad de aquel a favor del cual se ha estipulado” (p. 8).

Habiendo determinado las bases teodricas de esta figura, cabe aclarar nuevamente que la
posibilidad de pretender con éxito la aplicacion de la misma dependera de las caracteristicas de
las disposiciones en cada caso, el grado de determinacion del tercero y la claridad con la que
se delimite la prestacion a la que se haya comprometido la compafia. Al respecto, Anna
Beckers (2019) observa que los contratos que integran politicas de sostenibilidad podrian
extender su proteccion a terceros, creandoles derechos y permitiéndoles exigir su ejecucion,
siempre y cuando de la redaccién del cédigo de conducta pueda inferirse una intencion del
emisor de extender esa proteccidn a terceros, y que permita identificar con especificidad el
grupo de beneficiarios, tomando en consideracion el contexto en que se expidid esa

manifestacion de voluntad (p. 7).

ii. Negocio juridico unilateral



71

Otro de los posibles usos identificados por Smits (2017) para un cédigo de RSE, es su simple
declaracion unilateral (p. 103). Esta es, a criterio del mismo autor, la situacion mas
problematica de exigibilidad (p. 111), y consiste en la publicacion de los codigos con simple
manifestacion del interés de la compafiia en cumplirlos, ya sea con su publicacion a través de
su pagina web, o cuando su adopcién se anuncia ante organismos gubernamentales,
consumidores potenciales, otros grupos de interés o el publico en general (p. 103). Se busca
entonces teorizar si la autonomia privada puede implicar la obligatoriedad de los cddigos
corporativos desde su consideracion como manifestaciones unipersonales de contenido

parcialmente indeterminado.

Ospina Fernandez y Ospina Acosta (2014) estudian la formacion de los negocios juridicos y,
tras depurar los requisitos listados en el articulo 1502, concluyen los autores que, para la
existencia de un negocio juridico es menester que concurran los siguientes elementos: la
voluntad manifestada, el consentimiento®°, el objeto y la forma solemne (p. 84). Ha de anotarse
que, como estipula Hinestrosa (2014) los particulares tienen, en principio, la libertad para
disponer de sus intereses acudiendo a “figuras por fuera del catdlogo legal”, y que, aunque no
hay una presuncion de merecimiento de la tutela legal, “pueden echar mano de figuras que no
siendo legalmente tipicas tengan tipicidad social o que, cuando menos, muestren un valor que

impela al ordenamiento a adoptar una actitud de apoyo (...)” (p. 13).

De ser considerados con la calidad de negocio juridico, los cddigos corporativos serian actos
unilaterales complejos, en la clasificacién de Ospina Fernandez y Ospina Acosta (2014) por
ser acuerdos de un érgano colegiado de la persona juridica. EI consentimiento como requisito
de existencia en esta categoria no se constata con la mera “manifestacion de voluntad de todos
los intervinientes, sino que ademas esta debe converger en un solo querer” (p. 143). Es decir,
se considera cumplido el requisito de consentimiento cuando haya un concurso de voluntades
entre los miembros del drgano de direccion que lo estd emitiendo, segln estipulen sus normas

decisorias.

De otro lado, el sistema acogido por el ordenamiento colombiano sobre la interpretacion de los
actos juridicos consagra la “prevalencia en los actos juridicos de la voluntad real de los agentes

sobre la expresion material de ella”, segiin concluyen Ospina Ferndndez y Ospina Acosta

59 Este es un requisito solamente para los negocios juridicos convencionales.
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(2014, p. 397) del articulo 1618 del Codigo Civil que estipula: “[c]onocida claramente la
intencion de los contratantes, debe estarse a ella mas que a lo literal de las palabras”. De esta
norma los autores interpretan que el tenor literal de lo declarado en los negocios juridicos habra
de prevalecer, a menos que el intérprete administrador de justicia encuentre claramente probada

la discrepancia entre la intencion real y su expresién material (p. 398).

Beckers (2017) expone gue los emisores son libres de incluir en sus cddigos de RSE descargos
de responsabilidad mediante los cuales declaran que esas disposiciones no configuran un
negocio juridico, o afirman que su adopcién y cumplimiento es voluntaria (p. 21). En estos
casos, la interpretacion natural sera anteponer esta expresion material de voluntad y, por ende,
no podra exigirse su cumplimiento alegando un negocio juridico vinculante. Sin embargo, nada
obsta para demostrar que la intencion real del emisor era comprometerse con el cumplimiento
de esas declaraciones, o para exigir su cumplimiento mediante los otros argumentos

desarrollados en este capitulo.

Ahora bien, cuando no se efectian descargos de responsabilidad, y el emisor manifiesta de
manera que minimamente pueda determinarse la intencion de dar algo, o de desplegar o no
determinada conducta, y lo hace a través de los mecanismos decisorios previstos para sus
organos colegiados, es dable aseverar con ello su voluntad de comprometerse a cumplir dichos
compromisos. En este entendido, tales elementos pueden tenerse como indicativos de la
intencion de obligarse, es decir, de la seriedad en la manifestacion de voluntad, como requisito
que ha de acreditarse en linea de predicar la vocacion de producir efectos juridicos, y con esto,

el nacimiento de la declaracion al mundo juridico.

Puede decirse que el anterior requisito es acogido en el ordenamiento juridico colombiano a
partir de su consagracion para ciertas figuras especificas, entre las que vale destacar la oferta.
Asi quedd establecido en la Ley 519 de 1999, por medio de la cual se aprueba la Convencion
de las Naciones Unidas sobre los Contratos de Compraventa Internacional de Mercaderias, al
referirse en su articulo 14 a la oferta como negocio juridico de formacién unilateral. Al tenor
de esta prevision, la oferta debe “indicar la intencioén del oferente de quedar obligado en caso

de aceptacion”®. Similarmente, en la Sentencia del 23 de noviembre de 1989 proferida por la

80 Articulo 14.1 ibidem. La propuesta de celebrar un contrato dirigida a una o varias personas determinadas
constituird oferta si es suficientemente precisa e indica la intencion del oferente de quedar obligado en caso de
aceptacion.
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Corte Suprema de Justicia en materia de responsabilidad civil precontractual, se sefiala que
para que una invitacion sea constitutiva de oferta debe tratarse de una declaracion concluyente
hecha en tal sentido, y que el amparo de la misma por parte del ordenamiento en casos de
ruptura se fundamenta esencialmente en su conexidad con la buena fe como principio de

derecho.

Con lo dicho, puede colegirse que la seriedad como elemento determinante para la juridicidad
de un cddigo de RSE debera ser objeto de valoracion para cada caso en concreto, en funcion
de la interpretacion que quepa sobre el sentido razonable de las palabras empleadas por el
emisor del cddigo. Si también se constata que el objeto de esa promesa es legal, y que se
cumplié con la formalidad en el evento en que fuere menester, habra surgido un negocio

juridico unilateral de acuerdo con la normativa estudiada.

Sentada esta base, cabe aventurarse en la normativa que sustenta su exigibilidad, adelantando
que, como acotan Ospina Fernandez y Ospina Acosta (2014), “[e]n el Cédigo Civil colombiano
también esta fuera de toda duda la obligatoriedad de ciertos actos juridicos unipersonales™ (p.
316). Para arribar a esta conclusion, los autores identifican que la obligatoriedad se predica de
los compromisos unilaterales, que son aquellos actos que “se limitan a crear derechos
crediticios en favor de terceros, y a cargo del agente Gnico”, por oposicidon a los actos que
generan obligaciones para quienes no han consentido en ellos (p. 316). Este esquema de
promesa que obliga Unicamente a su emisor, y en el cual quien no es parte de la formacion del
acto juridico simplemente adquiere un derecho, caracteriza a un porcentaje importante de
cddigos de RSE. El fundamento normativo de esta aseveracion puede encontrarse en el articulo
1494 del Cédigo Civil, que enlista como una de las fuentes de las obligaciones “el hecho
voluntario de la persona que se obliga”. Ademas, el articulo 34 de la Ley 57 de 1887 reconoce
la obligatoriedad del hecho voluntario licito de la persona que se obliga, nominado por esta

disposicion como ‘cuasicontrato’.

Un aspecto que a su vez resulta decisivo para la obligatoriedad de estas declaraciones
unilaterales esta relacionado con la conmutatividad de los negocios juridicos. Respecto de este
requisito tendiente a la calificacion juridica de las manifestaciones de voluntad, Michael Sandel
(2009) anota lo siguiente:
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En cuanto actos voluntarios, los contratos expresan nuestra autonomia; las obligaciones que crean
tienen peso porgue nos las imponemos a nosotros mismos, porque cargamos con ellas libremente.
En cuanto instrumentos para el beneficio mutuo, los contratos beben del ideal de la reciprocidad; la

obligacion de cumplirlos procede la obligacion de pagar a otros por los beneficios que nos aportan.

Con esto se significa que la manifestacion de voluntad tiende a obligar a quien la emite en la
medida en que perciba beneficios con ocasion de la misma. Lo anterior se presenta de manera
clara para el caso de los cédigos de RSE, debido a que tienen la potencialidad de influir
positivamente en la calidad y desempefio de las sociedades que los acufian. Al respecto Nufio
(2019) sostiene que “pueden potenciar, optimizar su valor, hacerlas mas competitivas, e incluso

asegurar su supervivencia” (p. 451).

Recapitulando lo anotado, se tiene que los codigos corporativos podrian encajar en la definicién
de negocio juridico unilateral y que, desde la concepcion teleoldgica de la figura, el hecho de
que el emisor se vea beneficiado por estas declaraciones fundamenta su obligatoriedad. Cada
manifestacidn debera estudiarse para evaluar el cumplimiento de los requisitos legales que el
ordenamiento juridico colombiano dispone para la vinculatoriedad de estos actos, entre los
cuales se destaca la seriedad en la manifestacion, es decir, poder interpretar razonablemente la

intencion del emisor de comprometerse con su declaracion.

iii. Acto propio o principio de non venire contra factum proprium

Bernal Fandifio (2013) explica que la doctrina del acto propio ha sido considerada en la
jurisprudencia colombiana como una regla juridica derivada del principio general de la buena
fe (p. 225). La autora define que, segin esta doctrina, “(...) no se puede cambiar de
comportamiento de forma injustificada cuando se ha generado en otra persona la expectativa
de que ese comportamiento se mantendra en el futuro” (p. 222). En relacién con su efecto,
sefiala que esta constituye “(...) un limite al ejercicio de los derechos subjetivos, con el fin de
obtener en las relaciones juridicas un comportamiento consecuente y coherente de las personas,

y el respeto del principio de la buena fe” (p. 222).

Las circunstancias necesarias para su configuracion fueron precisadas notablemente por la

Corte Constitucional en Sentencia T-295 de 1999. Al respecto, se puntualiza que debido a que
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su enunciacion es meramente principialistica, los requisitos que se estudian para esta figura no
son homogéneos en la doctrina. No obstante, como elaboracion aceptada, en aquella ocasion la
Corte formul6 que la aplicacion de esta regla deriva de una serie de condiciones que Bernal
Fandifio (2013) sintetiza asi:

(...) de una conducta “juridicamente anterior, relevante y eficaz” (A); del ejercicio de una facultad 0
de un derecho subjetivo por la misma persona o centro de interés, lo que crea la situacion litigiosa
debido a la contradiccion existente entre ambas conductas —que atenta contra la buena fe— (B), y de

la identidad de los sujetos o centros de interés que se vinculan en ambas conductas (C)®

Como observa Bernal Fandifio (2013), en la doctrina de los actos propios la conducta
discordante se analiza objetivamente, con independencia de las razones que hayan dado origen
a esa contradiccion, y sin requerirse la evaluacion acerca de si tuvo lugar o0 no una actuacion
de mala fe (p. 231). Por otro lado, la confianza que surge debe analizarse respecto de “aquel a
quien ese comportamiento esta dirigido” y “no se debe dejar de tutelar esa confianza por
atender a la intencion del agente” (p. 231). En esta linea, no ostenta relevancia estudiar si el
comportamiento fue culposo, esto es, si la persona obr6 de manera negligente o descuidada, o

si no consideré que su comportamiento podia resultar vinculante.

De conformidad con esta regla de derecho, la expedicion de un codigo corporativo o el
despliegue de actuaciones tendientes al cumplimiento del mismo, podrian sentar una
expectativa legitima en una contraparte contractual sobre la existencia de un determinado
estado de cosas relevantes de cara a la relacion juridica y su continuacién en el tiempo,
conforme a lo cual aquella adecue su conducta. Al respecto, se precisa que el ordenamiento
juridico colombiano posibilita que tanto aseveraciones como comportamientos materiales
generen dicha expectativa legitima, digna de proteccion. Como justificacion de figura, en el
Laudo Arbitral del 24 de octubre de 2002, el Tribunal de Arbitraje designado por la Camara de
Comercio de Santafé de Bogota adujo que “[nJo puede admitirse que tales verdaderas

manifestaciones de voluntad se consideren inocuas o carentes de significacion juridica, cuando

61 Se resalta por su detalle el Laudo del 17 de marzo de 2004, proferido con ocasion de la disputa entre Multiphone
S.A. contra Bellsouth Colombia S.A., en el cual se leen como caracteristicas de la doctrina de los actos propios
los requisitos ya esbozados: i) una primera conducta juridicamente relevante y eficaz de un sujeto; ii) el posterior
intento por el mismo sujeto de ejercitar una facultad o derecho subjetivo que resulta contradictorio con su conducta
anterior; iii) la identidad de los sujetos que actan y se vinculan en ambas conductas (p. 20).
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demuestran una intencion clara que se exterioriza de modo contundente en conductas con

relevancia para el mundo del derecho”®? (p.83).

Asi, en las relaciones contractuales que mantenga una compafiia en particular como emisora de
un cédigo corporativo, podra tener cabida esta regla de derecho, siempre y cuando se satisfagan
sus requisitos. Esto procederia en eventos en los que no se hace referencia expresa a un c6digo
corporativo dentro del clausulado de un contrato dado, pero en los que la contraparte
contractual de la compafiia en cuestion albergue una expectativa legitima por que esta ultima

actle con sujecion al codigo.

Ahora bien, como se anuncid, el principio de derecho que subyace a la teoria de los actos
propios corresponde a la buena fe, cuya aplicacion no se restringe al marco de un contrato. Esta
afirmacion encuentra respaldo al tenor del articulo 83 de la Constitucion Politica, el cual ordena
a los particulares y autoridades publicas honrar el postulado de la buena fe en la totalidad de
gestiones que adelanten, sin limitar su aplicacion al &mbito de las relaciones contractuales. Con
esto se significa que podré generarse una expectativa legitima digna de tutela estatal incluso

respecto de relaciones que se forjen fuera del marco de un contrato.

Asi pues, nada obsta para que la doctrina de venire contra factum propium aflore en el contexto
de los instrumentos de autorregulacion de las empresas, siempre y cuando la promulgacion de
un cédigo de RSE como aseveracion, o el despliegue de acciones tendientes a su cumplimiento,
detente la entidad suficiente para que una persona derive, bajo un juicio razonable, la
expectativa de su efectivo cumplimiento, esto es, que guarde confianza legitima en que el
emisor no va a contradecir estos actos precedentes con una conducta posterior. A partir de una

mirada general, Beckers (2017) recapitula las implicaciones detectadas como sigue:

[IJa proteccién de las expectativas legitimas y venire contra factum proprium son principios
importantes en el comercio internacional que prohiben a los actores privados generar expectativas
al hacer una declaracién y al mismo tiempo mostrar un comportamiento contradictorio. El caracter

de los codigos corporativos como promesas que generan expectativas en el contexto del mercado

%2 De esta manera el Tribunal de Arbitraje considerdé que cuando un contratante actia de forma tal que logra
cimentar una creencia en su contraparte de que a futuro procedera de determinada manera, pero que a la postre
exhibe una conducta que termina por contrariar la pauta precedente sobre la que se confid, en dicho caso, tal sujeto
obra en contravia de la buena fe (2002, p. 83).
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son casi un ejemplo paradigmatico de esta categoria. (p. 23)%

Con base en lo descrito, la emision de cddigos corporativos podria categorizarse como un acto
generador de expectativas de cumplimiento para los grupos de interés con los que una compafiia
entabla relaciones de diversa indole. De acuerdo con la doctrina y jurisprudencia imperante, la
inobservancia de esos compromisos, en este caso, defraudatoria de las expectativas forjadas,
implica una contradiccion que desobedece al principio de buena fe, y que el derecho juzga

reprochable.

c. Competencia desleal y proteccion al consumidor

Nufio (2019) asevera que todo codigo de conducta, con independencia de su alcance o finalidad,
incide en el marco institucional del mercado (p. 424). Similarmente, Carroll (2010) sostiene
que la adopcion de codigos de RSE tiene la virtualidad de influir las decisiones de consumo de
la poblacion, toda vez que al consumidor contemporaneo le interesa cada vez méas que los

productos y servicios que elige reflejen sus valores (p. 92).

Pero no solo se habla de una incidencia objetiva. Beckers (2017), al igual que un buen nimero
de autores, llama la atencion sobre la repercusion intencional de los codigos de RSE en el
ambito de los mercados, habida cuenta de que las declaraciones unilaterales no consisten en
simples promesas altruistas y desinteresadas, sino que avizoran una clara ventaja competitiva,
atrayendo consumidores e inversionistas (p. 26). En un estudio posterior sobre la materia,
Beckers (2019) recurre a Kéndgen, doctrinante aleman del derecho privado quien analiza
exhaustivamente los efectos sociales previstos de la comunicacion en sede de las relaciones
publicas de las compafiias. Sus planteamientos ponen en evidencia que las estrategias detras de
la comunicacion de compromisos de RSE —aplicables para la divulgacion de codigos de
conducta— pueden relacionarse mas ampliamente con las estrategias que las empresas
despliegan para la comunicacién en el terreno de las relaciones publicas. Tal comunicacion
representa una forma estratégica mediante la cual las empresas se involucran en una auto-

presentacion intencional, que tiene por objetivo inducir una expectativa especifica entre los

83 “Moreover, the protection of legitimate expectations and venire contra factum proprium are important principles
in international trade that prohibit private actors from raising expectations by making a declaration and
simultaneously showing contradictory behavior. The character of the corporate codes as promises that raise
expectations in the context of the market are almost a paradigmatic example of this category”
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destinatarios dentro de un contexto social particular, de acuerdo con Koéndgen (citado en
Beckers, 2019, p. 9). No ha de extrafar, pues, que la mayoria de académicos estén de acuerdo
en que las compafiias se involucran en iniciativas de RSE con el objetivo de hacerse con un
grado de legitimidad, cualidad que se ha tornado critica para la supervivencia de las mismas,
segun destacan Seele y Garri (2017, pp. 241 - 242)

Sobre lo dicho es pertinente recapitular la distincién que traza tanto Eijsbouts (2017) como
Beckers (2017), en cuanto a las funciones externa e interna de los codigos conducta. En lo que
respecta a la primera, se ha identificado que estos persiguen entablar una comunicacién con el
publico en busqueda de legitimidad social, por via de las declaraciones de sostenibilidad. De
esta manera, los codigos de RSE, valorados desde un punto de vista externo, son susceptibles
de formar parte del discurso comercial de las compafiias que los adoptan, que en caso de ser
falso implica responsabilidades para las mismas, tal como se infiere con base en la lectura de
Valor y de la Cuesta (2007, p. 144). Esto ultimo se conoce como greenwashing, término
comunmente empleado para designar la desinformacidn ocasionada por una organizacién como

consecuencia de presentar una imagen sostenible sobre si misma, faltando con ello a la verdad.

Este entendimiento subyace al caso paradigmatico de Kasky v. Nike en 2002, que culminé con
sentencia condenatoria por falsa publicidad y competencia desleal. La Corte Suprema de
California estimd falaces las declaraciones proferidas por Nike acerca de las condiciones
laborales, reputadas como oOptimas, dentro de las fabricas textileras operadas por sus
proveedores en el sudeste asiatico, lo cual, no obstante, no se correspondia con la realidad. En
concreto, Nike habia declarado publicamente en sus informes de RSE que sus proveedores
adherian ejemplarmente a su codigo de conducta en lo atinente a los estandares laborales en las
maquilas (McBarnet, 2009, pp. 41-42).

Siguiendo a Goldstein (2002), el litigio gir6 entorno a la determinacion de la naturaleza de las
declaraciones de Nike, contraponiéndose, por un lado, la posicidn segun la cual estas formarian
parte del discurso comercial de la compafiia, quedando, por ende, sujetas a la regulacion sobre
competencia desleal y falsa publicidad del Estado de California; y por el otro, la tesis que
defiende la libertad de expresion (freedom of speech) sobre asuntos de interés publico, al
amparo de la Primera Enmienda de la Constitucién Politica de los Estados Unidos. El fallador
se decant6 por la primera de las interpretaciones, atendiendo a que Nike, como orador

comercial, realizaba declaraciones sobre sus propias operaciones mercantiles, teniendo por
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audiencia a los consumidores reales y potenciales de sus productos, con el objetivo de influir

sus decisiones de consumo (p. 67).

Como un segundo referente de derecho comparado, se hace mencion a la legislacion espafiola
sobre competencia desleal, la cual expresamente califica el incumplimiento de los
compromisos asumidos en codigos de conducta como un acto desleal, y en particular, una
accion engafiosa®, por cuanto los consumidores toman decisiones que de otra manera no
habrian tomado. Al respecto advierte Nufio (2019) que “el reproche de deslealtad que se reserva
a esta conducta no se funda en la infraccion del codigo en si misma considerada, sino en el
engafio que propicia” (pp. 437-438). En otras palabras, el incumplimiento de los cddigos de
conducta no comporta un acto de competencia desleal per se, sino que para recibir dicho
calificativo debe distorsionar significativamente el comportamiento econdémico de los
participantes del mercado, esto es, hacerlos incurrir en un error de causa, tal como lo encuadra
Nufio (2019, p. 438).

Asi pues, de entenderse que las declaraciones que vierten las compariias en sus codigos de
conducta tienen por efecto deseado procurar un mejor posicionamiento en el mercado, como
lo indica Revak (2011, p. 1646), su inobservancia debe ser objeto de reproche juridico, por
cuanto atribuye a los servicios y productos ofertados caracteristicas inexistentes, pero de
atractivo para el consumidor. Tal induccién al error es susceptible de juzgarse como una
conducta desleal a la luz del ordenamiento juridico colombiano, subsumible bajo la clausula
general de prohibiciéon de la Ley 256 de 1996, asi como un acto de publicidad engafiosa

proscrito por el Estatuto del Consumidor.

De este modo, la jurisprudencia de la Superintendencia de Industria y Comercio en materia de
competencia desleal permite entrever que la clausula general de prohibicion ha de tenerse por

una norma auténoma®®, toda vez que el fin de la misma estriba en reprimir las conductas que

84 Esta calificacion se introdujo con la Ley 29 de 2009, por la cual se modifica el régimen legal de la competencia
desleal en Espafa. Su articulo 5° titulado “Actos de engafio” dispone en el numeral segundo: “cuando el
empresario o profesional indique en una practica comercial que esta vinculado a un cédigo de conducta, el
incumplimiento de los compromisos asumidos en dicho cddigo se considera desleal, siempre que el compromiso
sea firme y pueda ser verificado, y, en su contexto factico, esta conducta sea susceptible de distorsionar de manera
significativa el comportamiento economico de sus destinatarios”.

8 Articulo 70. Prohibicion general. Quedan prohibidos los actos de competencia desleal. Los participantes en el
mercado deben respetar en todas sus actuaciones el principio de la buena fe comercial. En concordancia con lo
establecido por el numeral 20. del articulo 10 bis del Convenio de Paris para la Proteccidn de la Propiedad
Industrial, aprobado mediante Ley 178 de 1994, se considera que constituye competencia desleal, todo acto o


http://www.secretariasenado.gov.co/senado/basedoc/ley_0178_1994.html#10BIS
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atenten contra la buena fe comercial y la lealtad, que no estén cobijadas bajo los supuestos de
los articulos 8 a 19 de la Ley 256 de 1996.5¢ Seguin Jaramillo (2013) la aplicacion de la clausula
general se deriva, entonces, de la contravencion al principio de la buena fe comercial, las sanas
costumbres mercantiles, usos comerciales honestos o de la afectacion a la libre eleccion de los
consumidores, en la medida en que los hechos o actos enjuiciados escapen de la tipicidad de
las conductas especificas establecidas por el legislador (p. 23). Como se aprecia, la activacion
de la clausula general de prohibicion en eventos de inobservancia de los compromisos
asumidos en cddigos corporativos se fundamenta en la afectacion a la libre eleccion de los

consumidores.

En Colombia situaciones de este tipo caen, asimismo, bajo el supuesto de publicidad engafiosa.
Sobre el particular, ha de estarse a la definicién de publicidad que consagra la Ley 1480 de
2011 en su articulo 5, numeral 12, a saber: “toda forma y contenido de comunicacidon que tenga
como finalidad influir en las decisiones de consumo”. Del mismo modo, en el numeral
subsiguiente la norma define la publicidad engafiosa como “aquella cuyo mensaje no
corresponda a la realidad o sea insuficiente, de manera que induzca o pueda inducir a error,
engafio o confusion”. No sobra afadir que los beneficiarios del régimen de proteccion al
consumidor, y potenciales legitimados en la causa por activa, pueden ser tanto personas
naturales como juridicas que accedan a cualquier producto o servicio como destinatarios

finales, de acuerdo con la definicion de consumidor que trae el inciso 8 del articulo 5 ibidem®”.

A este punto, resulta oportuno hacer referencia al Decreto 1369 de 2014, el cual fija los

requisitos que debe reunir toda publicidad alusiva a cualidades, caracteristicas o atributos

hecho que se realice en el mercado con fines concurrenciales, cuando resulte contrario a las sanas costumbres
mercantiles, al principio de la buena fe comercial, a los usos honestos en materia industrial o comercial, o bien
cuando esté encaminado a afectar o afecte la libertad de decision del comprador o consumidor, o el funcionamiento
concurrencial del mercado”.

8 A efectos tanto ilustrativos como sintéticos, se transcribe el titulo de cada una de las conductas especificas
sancionadas por el legislador, por oposicién a la clausula general de prohibicion.

Articulo 8: Actos de desviacién de la clientela. Articulo 9: actos de desorganizacion. Articulo 10: actos de
confusion. Articulo 11: actos de engafio. Articulo 12: actos de descrédito. Articulo 13: actos de comparacion.
Articulo 14: actos de imitacion. Articulo 15: explotacién de la reputacion ajena. Articulo 16: violacion de
secretos. Articulo 17: induccion a la ruptura contractual. Articulo 18: violacién de normas. Articulo 19: pactos
desleales de exclusividad.

57 Articulo 50. Definiciones. Para los efectos de la presente ley, se entiende por: (...)

3. Consumidor o usuario:toda persona natural o juridica que, como destinatario final, adquiera, disfrute o utilice
un determinado producto, cualquiera que sea su naturaleza para la satisfaccion de una necesidad propia, privada,
familiar o doméstica y empresarial cuando no esté ligada intrinsecamente a su actividad econdmica. Se entendera
incluido en el concepto de consumidor el de usuario.
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ambientales de los productos que se anuncien como beneficiosos para el medio ambiente®®,
Dentro de las consideraciones que dieron lugar a la expedicion de dicho Decreto, descolla el
uso en aumento de este género de publicidad. Al respecto, Beckers (2019) aduce que las
declaraciones respecto de los compromisos de RSE contenidas en los instrumentos de

autorregulacion integran el plexo de caracteristicas esperadas del producto o servicio ofertado
(pp. 4-5).

En este entendido, el desacato de un cddigo de conducta por la compafiia que lo acufia tiene la
potencialidad de mellar en el acceso a una informacion adecuada que permita hacer elecciones
bien fundadas, cual es uno de los medios para proteger, promover y garantizar la efectividad y
el libre ejercicio de los derechos de los consumidores, tal como se lee en la parte considerativa
del Decreto 1369 de 2014. Valga recordar que de acuerdo con el articulo 3 de la Ley 1480 de
2011, son derechos de los consumidores, entre otros: “obtener informacion completa, veraz,
transparente, oportuna, verificable, comprensible, precisa e idonea respecto de los productos
que se ofrezcan o se pongan en circulacion (...)” y “recibir proteccion contra la publicidad

engaiosa”.

Asi, en atencion al consenso doctrinal previamente ilustrado sobre la insercion de los cddigos
de conducta y declaraciones de cumplimiento relacionadas, en el concepto de discurso
comercial empresarial, o dicho de otro modo, en razon de la pretendida incidencia de estos
instrumentos autorreguladores en las decisiones de consumo, se esta bajo la definicion de
“publicidad” acogida por el Estatuto del Consumidor, la cual llevara el signo de engafiosa en
el evento de que el cédigo de conducta enarbolado no se corresponda con la realidad, de manera
que induzca al error. Para que ello pueda predicarse, la existencia de un codigo de conducta,
respecto del cual el consumidor presume su observancia, o segun el caso, confia en las
declaraciones publicas de cumplimiento proferidas por la compafiia, debe jugar un papel

relevante en la prefiguracion de la decision de consumo.

Luego, el incumplimiento de los compromisos asumidos en los cédigos corporativos puede
comportar un acto de publicidad engafiosa a la luz del ordenamiento juridico colombiano, en

tanto vulnera el derecho del consumidor a recibir informacién veraz y verificable,

8 Segln el numeral 8 del articulo 5 del Estatuto del Consumidor, producto es todo bien o servicio.
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condicionandolo a tomar decisiones que de otro modo habria descartado, es decir, basadas en
una representacion erronea de la realidad del producto o servicio al que accede. Ello, sin
desconocer que solo las particularidades de cada caso podran dar cuenta de la configuracion de
este engafio. Cabe sefialar que en estos eventos podra intentarse una accion popular como

estrategia de prevencidn, una accion administrativa sancionatoria, o0 una accién de reparacion.

d. Los codigos corporativos en los regimenes transnacionales de produccién

Gunther Teubner (2017), socidlogo y jurista aleman destacado en el campo de la teoria social
del derecho, plantea consideraciones transversales a las posturas anteriormente abordadas,
desde la doctrina del derecho transnacional, enfoque apto para capturar la vinculatoriedad de
los codigos corporativos promulgados por las empresas multinacionales. Su propuesta se
fundamenta en la distincion entre dos “variedades” de capitalismo, con lo cual afirma que el
grado de exigibilidad de estos dispositivos depende de las diferencias entre los regimenes de

produccion. En las proximas lineas se desglosa su tesis con cierto pormenor.

En primer lugar, debe establecerse qué entiende Teubner (2017) por régimen productivo, toda
vez que dicho concepto remite a las variantes del capitalismo sobre las cuales se erige la
graduacion de la vinculatoriedad de los codigos corporativos. Para él, un régimen de
produccion refiere a las condiciones del marco institucional que propician la actividad
econdmica, estructurando la produccion de bienes y servicios a través de mercados e

instituciones relacionadas (p. 84).

Bajo la definicion ofrecida, el autor sostiene que si bien los regimenes de produccion hunden
sus raices historicas en la vieja unidad de estado-nacion y economia nacional, en razén de la
irrupcion de las empresas multinacionales y sus filiales, y de la globalizacién de los mercados,
esta unidad se pone en entredicho, abriendo el paso al apogeo de las relaciones transnacionales,
en una dimension caracterizada por la superposicion simultanea de diferentes sistemas
normativos. En este contexto, el gobierno corporativo, el financiamiento empresarial, la
educacion gerencial, las relaciones contractuales de las redes de suministro y distribucion, la
regulacién de conflictos entre empresas, las redes interorganizacionales, y los procesos de
estandarizacion, forman hoy por hoy un sistema interconectado que tiende a la autorregulacion
(pp. 84 - 85).
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Lo anterior puede complementarse con la mirada que Grabosky (2017) arroja sobre la materia,
al sugerir como tendencias que se han intensificado en la dltima mitad de siglo, el
debilitamiento o si se quiere, la retirada simbolica de las actividades reguladoras estatales, asi
como el incremento en el nimero de participantes no gubernamentales en los procesos de
regulacion. Dicho autor observa que “los gobiernos pueden buscar gobernar a distancia

fomentando de hecho iniciativas quasi-reguladoras por parte de los actores privados™ (p. 155).°

Retomando a Teubner (2017), es posible identificar dos regimenes de produccién
diferenciados, insertos en las dinamicas del capitalismo, globalizacion y transnacionalizacion
previamente aludidas. Estos son, por un lado, la cultura econdmica angloamericana, con paises
como Gran Bretafia, Estados Unidos, Irlanda, Canada, Australia y Nueva Zelanda,
conformando un grupo de “economias de mercado liberales”; y por el otro, la cultura
econdmica europea, donde sobresalen Alemania, Suecia, Noruega, Finlandia, Paises Bajos,

Suiza y Austria, bajo la agrupacion de “economias de mercado coordinadas”™ (p.88).

En las primeras, las asociaciones industriales y los sindicatos se reputan débiles en comparacion
con el liderazgo jerarquico ejercido por las altas direcciones empresariales. En el marco
institucional, la coordinacién entre el sector econémico, el politico y demas actores de la
sociedad se relega a las fuerzas del mercado o exclusivamente a la regulacién estatal. En
contraste, los mercados europeos refulgen por sus orientaciones democraticas y de estado de
bienestar visiblemente méas fuertes que sus contrapartes angloamericanas, asi como por la
coalicién de organizaciones neo-corporativistas estrechamente tejidas en la coordinacion de la
economia, por via de los acuerdos de negociacion neo-corporativistas. A través de los mismos,
las empresas del tejido econdmico europeo cooperan con las instituciones reguladoras del
estado de bienestar y con diversas organizaciones sociales (Teubner, 2017, p. 88 y 89). En

palabras de este autor:

Las asociaciones econémicas y las grandes empresas coordinan los mercados mediante el desarrollo
de normas técnicas, contratos estdndar y procedimientos de solucion de controversias. Las
asociaciones econémicas negocian estandares técnicos y sociales con el gobierno. Los tribunales

crean obligaciones sociales para las empresas econdmicas. Asi, se construye una economia publica

69 «(...) governments may seek to govern at a distance by actually encouraging compensatory initiatives of a quasi-

regulatory nature on the part of private actors”.
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negociada. (p.89)"°

Con lo dicho, Teubner (2017) asevera que la divergencia entre los regimenes de produccién
mencionados se expresa claramente en la pregunta actual por la calificacion de los cédigos
corporativos como juridicamente vinculantes en manos de los jueces, y la consecuente coercion
para su cumplimiento efectivo. En concordancia, Beckers (2017) describe que algunos
tribunales estatales se muestran reticentes, mientras que otros adoptan una posicion mas
proactiva y progresista (p. 19). Tales posturas se estructuran en funcion de la pertenencia a uno

u otro régimen productivo, como sigue.

El grado de exigibilidad de los cédigos corporativos depende, pues, de los regimenes de
produccién donde tenga lugar en concreto la revision judicial. Ilustrativamente, los tribunales
de justicia de las economias de mercado liberales suelen negar la naturaleza vinculante de los
cddigos corporativos, salvo en lo tocante a las preferencias del consumidor y distorsiones del
mercado, en materia de competencia desleal y publicidad engafiosa. Por ende, la “juridicidad”
de los compromisos volcados en un cddigo corporativo se circunscribe a este ambito del
derecho, de modo que la Unica interpretacion juridica que les cabe tiene que ver estrictamente

con su conformidad con el mercado (p. 92).

Por su parte, en el régimen productivo europeo, las posibilidades de hacer cumplir los codigos
corporativos de las empresas transnacionales sobrepasan la limitada perspectiva mercantilista
del eje angloamericano. Si los codigos de conducta se importan a los acuerdos neo-
corporativistas, quedan sujetos a los principios fundamentales del estado de bienestar y de la
democracia econdmica, asi como a una juridificacion mas amplia por parte de los tribunales
europeos (Teubner, 2017, p. 92). Estos ejercen control judicial sobre el contenido de los
cddigos en la medida en que se considera que consagran obligaciones que tienen un efecto de
proteccion para los consumidores, pero también, para los trabajadores. A guisa de ejemplo,
puede citarse el caso de Walmart en Alemania en el afio 2005. Dicha multinacional habia
promulgado un cddigo corporativo estricto, que gobernaban incluso la vida privada de los
empleados, con una clausula prohibitiva del cortejo entre el personal. Con ocasion de un litigio,

los tribunales se rehusaron a permitir que Walmart apelara al caracter no vinculante del cédigo,

0 “Economic associations and large enterprises coordinate markets through the development of technical
standards, standard contracts, and procedures of dispute settlement. Economic associations negotiate technical
and social standards with the government. The courts create social obligations for economic enterprises. Thus, a
negotiated ordre public economique is constructed”.
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y en consecuencia, ordenaron la eliminacion de la clausula cuestionable (Teubner, 2017, p. 93).

Asimismo, el nucleo juridico de los cddigos corporativos se amplia en la cultura econémica
europea para abarcar aquellas manifestaciones que incumben al interés publico. Con ello, los
Tribunales juzgan que estos instrumentos contienen obligaciones para las empresas

transnacionales en lo respectivo (p. 93)"*.

En virtud de lo anterior, Teubner (2017) concluye que en la Europa continental, el derecho de
la competencia, el derecho contractual, y la irradiacion transversal de los derechos
fundamentales en los ordenamientos juridicos, forman un conjunto de doctrinas
complementarias, de manera que el derecho privado, inspirado en el Estado de bienestar
europeo, tiene a su disposicion diversas herramientas para la calificaciéon juridica de los
instrumentos sub examine.”? “De este modo, los tribunales pueden asegurar el caracter
legalmente vinculante de los codigos y permitir su aplicacion bajo la ley nacional ”(p. 94)73.

En ese entendido, Teubner (2017) aduce que con motivo de las declaraciones unilaterales
publicas de auto-obligacion, el panorama juridico global da la bienvenida a una nueva forma
de hard law: los cddigos corporativos, que serian una especie de normas transnacionales.
Mientras sus homoélogos “publicos” y “unitarios”, formulados por las instituciones econdmicas
del mundo estatal, tan s6lo pueden incorporar principios de soft law, los codigos privados del
nivel corporativo emergen como cuerpos de reglas juridicas (p. 90 y 91). Ello, pese a la
insistencia categorica de las empresas multinacionales en cuanto al caracter no vinculante de
las disposiciones vertidas en sus codigos, buscando obstaculizar la interpretacion y aplicacion

de los mismos (Teubner, 2017, p. 92).

Con lo dicho, Teubner (2017) reflexiona que en medio de las catastrofes ecoldgicas,
condiciones laborales deplorables, el trabajo infantil, las violaciones a los derechos humanos y

la complicidad de las empresas multinacionales en la corrupcion, no es para menos que el

"L Teubner cita los casos de Lid1 en Alemania (2010), Auchan (2014) y Samsung (2018), ambos en Francia, que
demuestran lo dificil que resulta para las multinacionales alegar la no vinculatoriedad de sus codigos cuando han
declarado auto-obligaciones que envuelven el interés pablico, pero que a la postre, incumplen (p. 93).

2 Como ultimo recurso dentro del derecho privado, siempre podra invocarse la doctrina de venire contra factum
proprium, de acuerdo con Teubner (2017, p. 94).

8 “Thereby the courts can assure the legally binding character of the codes and enable their enforcement under
national law”.
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ordenamiento privado de estas compafiias, en la asuncién de compromisos de cara al interés
publico, se eleve al rango de normas precisas y vinculantes, ante el fracaso de las iniciativas
politicas del derecho internacional (Teubner, 2017, p. 89 y 90). En este punto coincide Beckers
(2017) cuando sefiala que los codigos de RSE de las compafiias que operan globalmente pueden
considerarse “(...) un componente importante para llenar el vacio de gobernabilidad a nivel

internacional (...)” (p. 26)"*.

e. Soft law

Subsidiariamente, si pese a lo expuesto los cddigos corporativos no revisten por mérito propio
las cualidades que permitan predicar su exigibilidad juridica, su naturaleza, en tanto no sea
merecedora de tutela estatal, pertenecera al &mbito del soft law. De acuerdo con Nufio (2019),
esta categoria ““(...) ha sido utilizada por la doctrina en el contexto de los Codigos de Conducta”
(p. 290). Por la misma, ha de entenderse el fendmeno del derecho que comprende aquellos
instrumentos cuya juridicidad es dudosa o cuya fuerza vinculante se cuestiona, pero que
producen efectos juridicos (Nufio, 2019, pp. 290-291). EI recurso a esta institucion se juzga
acertado, por cuanto en su definicion suelen concurrir dos elementos: “el caracter no

juridicamente vinculante y una cierta relevancia juridica” (Nufio, 2019, p. 291).

Por tanto, es menester ahondar en la caracterizacion juridica del soft law a fin de determinar la
relevancia para el derecho que tienen los Codigos Corporativos desde esta perspectiva, no sin
antes advertir que “la categoria del soft law, sin embargo, no es homogénea”, tal como lo
subraya Rodota (2010, p. 22). Esta suele englobar una multiplicidad de instrumentos diversos,
y no se reduce a una sola fuente ni a una sola tipologia, lo que bien podria explicarse en la falta
de unanimidad respecto de su contenido y de las funciones que deberia desempefiar (Nufio,
2019, p. 290). Por dicha razdn, en lo que sigue, se procurara dar cuenta de las lineas generales

del concepto.

Una aproximacion genérica al carcter de los instrumentos de soft law transita por la calidad
del sujeto productor como autoridad privada inserta en dindmicas de poder/conocimiento, asi
como del procedimiento marcadamente informal para su creacion, tal como lo sugiere Cutler

(2013, pp. 722 - 729). Para Garcia Rubio (2012) el soft law “(...) nace con frecuencia a partir

74 ¢(...) they can be considered an important component in filling the governance gap on an international level

().
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de actores no estatales, es decir, emana de agencias que no tienen autoridad legisladora nacional
o internacional (...)” (p. 7). Sobre el punto, Rodota (2010) observa que “[aJunque ¢l soft law se
identifique habitualmente como una fuente privada, a él recurren incluso sujetos publicos”

(p.22). Ello, valga decirlo, pone de presente la referida amplitud conceptual del término.

A su vez, conforme lo sefiala Jackson (2010), una nota distintiva del soft law de la nueva
gobernanza econdémica mundial reside en que este se apoya en mecanismos de aplicacion
descentralizados, en contraste con las normas de los regimenes legales tradicionales, las cuales
se aplican a través de sistemas centralizados de sanciones (p. 46). Asi, segiin Sanahuja (2014),
la presion reputacional, la emulacién en los rankings internacionales, la presion de los pares, y
la participacion de los organismos internacionales configuran un marco de incentivos y
sanciones en el cumplimiento de las normas de soft law (p. 60). En esta linea, vale resaltar el
rol de organizaciones civiles, tales como el Institute for Multi-Stakeholder Initiative Integrity
(MSI Integrity), que ejercen una especie de auditoria social a las corporaciones, y que

monitorean el impacto de estos actores del sector privado en temas como derechos humanos.”

En esta via, Galander, Walgenbach y Rost (2015) sostienen que los mecanismos sociales de
aprobacion y desaprobacién operativos en el contexto de las normas sociales pueden ilustrar la
generacion de conformidad con normas de soft law. De esta manera, afirman que: “(...) la
dinamica de la norma social apuntala la fuerza del soft law como alternativa o extensién del
hard law” (p. 45).7®

Asimismo, tales autores mencionan que el soft law es sumamente adaptativo en entornos que
cambian rapidamente, fortalece y enriquece el hard law, y surte efectos instructivos para los
sujetos que resultan en estrategias mejoradas de resolucion de problemas en el tiempo
(Galender et al., 2015, p.33). Sobre esto ultimo, Brummer (2010) razona que, al escapar de la
legalidad formal, el soft law permite que las partes involucradas estimen el impacto de las
reglas en la practica, cuya flexibilidad, a su turno, posibilita evaluaciones correctivas

sucedaneas (p. 12).

Adicionalmente, no puede perderse de vista que el soft law posee gran valor en la interpretacion

del derecho positivo y en su transformacion progresiva, tal como lo apunta Fernandez Liesa

5 A manera de ejemplo, véase el “MSI Integrity, Not Fit-for-Purpose: The Grand Experiment of Multi-
Stakeholder Initiatives in Corporate Accountability, Human Rights and Global Governance (Summary Report)”,
publicado en julio de 2020.

76 (..) social norm dynamics underpin the strength of soft law as an alternative to, or extension of, hard law”.
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(2016, p. 71). Al hacer las veces de rasero interpretativo, el soft law sirve como herramienta de

seguridad juridica, de acuerdo Nufio (2019, p. 296). En concepto de este autor:

[iIncluso el soft law puede resultar un instrumento para incentivar, justificar y legitimar el recurso
al hard law. En definitiva, la principal tarea de estos instrumentos es hacer mas efectivo el hard law
0 derecho vinculante, que goce de mayor eficacia, pues llega donde este no llega, completando su
regulacion, rellenando sus lagunas, interpretandolo y sirviéndole de base para una construccion

imperativa posterior (pp. 296-297)

En relacién con el dinamismo propio de este ambito de produccion normativa, Rodota (2010)
sefala que “se ha hecho evidente, con caracter general, que la regla juridica flexible,
experimental, homeostatica, es realmente necesaria” (p. 22). Tal asercion es secundada por

Garcia (2012) cuando comenta que:

[a]l mundo globalizado le quedan estrechos los trajes del Derecho nacional, e incluso del Derecho
internacional considerado hard law, no sélo por su limitado alcance territorial, sino también por su
rigidez. La lentitud del proceso legislativo se compadece mal con la velocidad de los cambios y los

requerimientos sociales (...). (p. 7)

Finalmente, dentro de la linea de pensamiento de Jackson (2010), las normas de soft law
representarian las expectativas de diversas comunidades econdémicas en el mundo, que
conforman la Ilamada sociedad civil global, entre cuyas pretensiones sobresale la exigencia por
que las compariias alineen sus practicas con estandares de sostenibilidad. Desde la perspectiva
del contrato social latente en el razonamiento de ese autor, el soft law constituiria una valiosa
alternativa a la autoridad gubernamental en la era de la globalizacion, capaz de dar cuenta de
los crecientes consensos sociales que se han alcanzado a nivel global, por ejemplo, en sede de

la responsabilidad de las empresas (pp. 44-46).

Con base en lo anterior, los Cédigos Corporativos pueden ser un buen ejemplo de soft law. Tal
aseveracion, no obstante, esta supeditada a la desestimacion de las consideraciones que lineas
arriba abogaron por la vinculatoriedad imperativa de estos instrumentos. Asi pues, en el evento
de desvirtuar su caracter como norma vinculante, les resta, no obstante, relevancia juridica.
Entendidos como una especie de normas informales y privadas de actuacion, los Cddigos
Corporativos, de acuerdo con Nufio (2019), tienen un valor integrador de conceptos y
principios de tinte juridico (p. 450), tales como como la buena fe, la sostenibilidad, la lex artis,

los mejores intereses de la compafiia, el interés publico, entre otros. En palabras de este autor
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“no puede ignorarse el valor del Cédigo de Conducta a los efectos del Derecho interno”(p.
297), méaxime cuando los agentes emiten actos bajo el animo de ajustar su conducta de

conformidad.

“Es mas, teniendo los codigos un innegable aspecto experimental, cuando una parte de la
normativa deontoldgica haya sido probada y se hayan puesto de relieve aspectos regulatorios
que merecen ser consolidados, estos deberian traducirse en normas legales” (Nufo, 2019, p.
297). Con ello, dicho autor hace referencia a la conocida transicion del soft law al hard law, lo
cual no tendria que suceder de un modo que anule la autonomia privada de la voluntad, tal
como seria el caso en el que se surta la positivacion del contenido sustancial de los cddigos por
via legislativa. Dicha suplantaciéon podria no ser deseable. En cambio, el planteamiento de
Nufio puede retroalimentar la linea de pensamiento del presente trabajo, en la medida en que
el paso de un ambito a otro se catapulte a través de la tutela del ordenamiento juridico, en virtud
de la funcién social de la autonomia privada, con base en los apuntes de Hinestrosa (2014), de
manera que el Codigo Corporativo, reconocido como socialmente Gtil y digno de apoyo del
ordenamiento, devenga un negocio juridico fruto de la autonomia de los sujetos, de su poder

creador de normas.

Ahora, desde la perspectiva del cambio social, la formulacion de Codigos Corporativos captura
la “nueva cultura”, como la llama Nuo (2019), de las relaciones sociales, de los negocios, de
la empresa, del gobierno societario (p. 449). Dichos instrumentos pueden adaptarse con
facilidad a las demandas sociales y ofrecen estrategias para el aprendizaje tanto individual
como colectivo (Brummer, 2010, p. 12). De hecho, puede aseverarse que es su vocacion

acoplarse a las reclamaciones de la sociedad civil.

En sintonia con lo anterior, si a los Cédigos de Conducta ha de asistirles un rol de soft law,
entonces fungen como una alternativa a la autoridad gubernamental en la era de la
globalizacion. Ello es particularmente cierto en tratindose de empresas transnacionales, cuyas
actividades comerciales se sitian mas alla del alcance de los estados-nacion (Jackson, 2010, p.
43).

A este punto, vale la pena remitirse a Teubner (2017), quien pone en evidencia la evolucion
sustantiva de los Cédigos Corporativos, que ya no se limitan a mediar los intereses distributivos

del capital y el trabajo dentro de las empresas. En la actualidad, las protestas de la sociedad
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civil trascienden estas tematicas y obligan a las compafiias a regular intereses publicos globales
(p. 96).

En este contexto, tanto la adopcion de Cédigos de RSE como su observancia, resultan del
gjercicio continuado y punzante del control social, partiendo del entendido de que “(...) la
globalizacién ha ampliado el papel de los actores no gubernamentales en la configuracién de
la gobernanza global” (Jackson, 2010, p. 43). En tal escenario, se cristaliza la tension entre las
compaifiias y la sociedad civil, en tanto actores privados, donde “(...) las fuerzas sociales y del
mercado interactlan cada vez méas con la ley, con formas més complejas de gobernanza
emergentes” (McBarnet, 2009, p. 30).7’

En esta linea, McBarnet (2009) anota que las ONG y miembros de la sociedad civil presionan
con creces a las compafiias en la rendicidn de cuentas sobre los compromisos asumidos en sus
Caodigos de Conducta, lo cual ha sido encauzado tanto a través de mecanismos sociales, como
también, legales (p. 41). Con una sociedad civil activa, las declaraciones voluntarias vertidas
en los Codigos pueden llegar a tener implicaciones legales, segun alerta este autor (p. 41). Tal
es el caso de los conflictos juridicos que giran entorno a la competencia desleal y publicidad
engafiosa con ocasion del incumplimiento de las disposiciones contenidas en los Codigos

Corporativos.

Fuera del &mbito juridico, la eficacia de estos instrumentos deriva de la sancion reputacional
desde una perspectiva economica, social o ética, de acuerdo con Nufio (2019, p. 308). De esta
manera, las empresas estan expuestas al juicio de una variedad de stakeholders que incorporan
expectativas de conducta y muestran diferentes motivos de sancion (Galender et al., 2015, p.
46). La evaluacion pablica del comportamiento corporativo, especialmente importante para las
empresas que cotizan en bolsa, constituye un factor critico para mantener la reputacion y la
confianza, y asegurar el atractivo econdmico de cara a los inversionistas, entre otras partes
interesadas (Galender et al., 2015, p. 37). Nufio (2019) concuerda al referir que las compafiias
gue no respondan a las expectativas alentadas por sus cddigos, pierden atractivo a ojos de los
inversionistas, quienes desviaran su capital hacia aquellas que si honren el contenido de los

mismos (p. 452).

7 ¢(...) social and market forces increasingly interplay with law, with more complex forms of governance

emerging”
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IV. Conclusién

A la luz de lo expuesto, y sin desconocer que lo anterior no pasa de ser un desarrollo tentativo
para futuras reflexiones juridicas, pueden intentarse algunas conclusiones desde una vision que
pretende ser holistica, sin descuidar algunos apuntes de detalle. Ello, en linea de auscultar como
fin ultimo la dimension juridica que le cabe a la sostenibilidad cuando es volcada en auto

declaraciones.

En primer lugar, salta a la vista que los codigos corporativos ostentan un caracter peculiar, que
deviene de su insercién a medio camino entre lo publico y lo privado, dualidad que representa
su fortaleza, pero al mismo tiempo su mayor flagueza, como lo sustenta Beckers (2017, p. 27).
En ese sentido, en ellos puede discernirse la comunion de elementos como los siguientes: un
compromiso de la empresa hacia sus grupos de interés; en ocasiones, un contrato privado con
sus proveedores, y un contenido sustantivo que regula el interés publico, donde sobresale el
respeto por los derechos humanos, la mejora de los estandares laborales, la proteccién al medio

ambiente, la transparencia y prevencion de la corrupcion, entre otras cuestiones.

En segundo lugar, se evidencié que el tema esta en disputa. De la mano de un empleo excesivo
del término “sostenibilidad” que incluso amenaza con su distorsion, las empresas se involucran
con ahinco en la adopcién de cddigos corporativos abocados a este fin. Su aparicion es reciente,
y su difusion en el mercado, rampante. No obstante, esta figura no se encuentra dentro del
catalogo legal tipico.”® Lo anterior, aunado a una naturaleza de dificil aprehension, conlleva a
que a nivel doctrinal y jurisprudencial convivan posturas contrapuestas acerca del grado de

exigibilidad que le cabe a dichos instrumentos.

Desde la perspectiva del derecho societario, la remision en los estatutos a un determinado
cddigo de conducta, o dado el caso, la previsidn estatutaria de tornar exigibles los compromisos
voluntarios unilaterales de RSE que asuma cierta compafiia, pareciera poder zanjar
pacificamente la discusién en atencion al cardcter normativo de los estatutos y su
imperatividad, haciendo del cddigo corporativo una norma que tiene por vocacion regir el

funcionamiento de la sociedad. En este entendido, constituye derecho interno para la

8Segun Hinestrosa (2014), mientras que la consagracion de una figura en la ley positiva constituye un seguro de
legitimidad, la mera tipicidad social y mas aln, el solo hecho de novedad o hibridacion, no apareja dicha seguridad,
ni tampoco la presuncién de merecimiento de tutela juridica. En esos eventos, la jurisdiccion ha de mantener una
postura de indiferencia hasta tanto no se compruebe la utilidad social de la figura (p. 13)
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corporacion.

De su parte, cuando el codigo es adoptado mediante decision de los 6rganos de direccion o de
la junta directiva en supuestos de delegacion de facultades, se argument6é desde la teoria
societaria y lineamientos jurisprudenciales replicables por analogia legis, que el cumplimiento
interno del codigo puede ser asimismo exigible en atencién a las leyes aplicables y estatutos
correspondientes en lo tocante a la fuerza vinculante de las decisiones de los 6rganos sociales.
Tanto en estos eventos como en los previstos en el parrafo precedente, las consecuencias de la
inobservancia del cddigo corporativo legitiman en la causa al ente societario, a los asociados y

a terceros que integren dichos érganos para la interposicion de las acciones procedentes.

Igualmente, se subraya que como obligacion especifica del deber de diligencia en cabeza del
administrador, este debe acatar los estatutos y las directrices impartidas por los 6rganos
internos, de ahi que su responsabilidad pueda verse comprometida en eventos de inobservancia
del codigo corporativo. En consecuencia, si de la contravencion a un cédigo corporativo que
haya sido acogido por via estatuaria 0 mediante decision de los 6rganos de direccion o de la
junta directiva, se desprenden perjuicios irrogados directamente sobre cualquier individuo,
procede la interposicion de una accién individual de responsabilidad contra el administrador
societario negligente con miras al resarcimiento del dafio. A su turno, la sociedad administrada
podra intentar la accion social de responsabilidad cuando su patrimonio social haya resultado
lesionado, fruto del desconocimiento del codigo corporativo por parte del administrador

societario.

Ahora, tras analizar las diferentes interpretaciones con arraigo en el derecho civil, resulta
patente que la inclusion de una clausula que estipule la remision a un determinado cédigo
corporativo como parte integrante de un contrato en particular, le confiere caracter obligatorio
en los términos pactados. Consecuentemente, su incumplimiento podria activar el régimen de
responsabilidad contractual. Asimismo, de la mano de esta incrustacion contractual es posible
alegar el surgimiento de derechos para terceros, lo que se enmarca en la figura de la estipulacion

para otro.

En lo que refiere al codigo corporativo como manifestacion unilateral de la voluntad, reviste
utilidad identificar que como consecuencia de su adopcién, normalmente se producen
beneficios para el emisor, los cuales, en virtud del principio de conmutatividad, fundamentan

teleoldégicamente la vinculatoriedad de estas declaraciones. La seriedad en la exteriorizacion
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de una voluntad encaminada a la causacion de efectos juridicos, de su parte, puede colegirse
de la ausencia de descargos de responsabilidad en el respectivo codigo. Adicionalmente, ha de
atenderse al hecho de que estos suelen envolver el interés pablico, como un argumento
convincente que viene al caso. Con lo anterior, podran ser merecedores de tutela estatal, la cual,
segun lo expuesto, es determinante en sede de la existencia y eficacia de figuras que aspiren a

ropaje juridico.

Asimismo, se atisba que la doctrina de non venire contra factum proprium puede ser persuasiva
sin perjuicio de su aplicacion subsidiaria. Al tenor de la misma, serd necesaria una primera
conducta material o de asercion que permita suponer que un determinado estado de cosas
existe; para el caso concreto, la idea de que una compafiia adhiere a los compromisos asumidos
en su codigo corporativo, y que no obstante, en un momento posterior actle de manera
contradictoria, desconociendo los actos o aseveraciones que haya realizado. En ese supuesto,
la parte contratante estara facultada para pedir que el ordenamiento proteja dicha expectativa
legitima. Ello procede en los contratos en cuyo articulado no se hace remisién expresa al codigo
corporativo. De igual modo, fuera del marco contractual, terceros interesados podrian acudir a

similar razonamiento.

En sede de esta ultima afirmacion adquiere relevancia la flexibilizacion del paradigma
interpretativo que segun Beckers (2017) es requerida en la doctrina privatista para sentar las
bases de la vinculatoriedad de estos instrumentos de autorregulacion y dar cabida a las
reclamaciones de terceros beneficiarios (p. 25). Lo mismo cabe decir en relacién con la figura
de estipulacion para otro. En suma, la legitimacion por activa de las comunidades locales y
trabajadores bajo esquemas de subcontratacion, y de cualquier otra parte interesada
identificable como beneficiaria de un codigo de RSE, se supedita a la flexibilizacion de las

reglas sobre interpretacion y complementacién de los negocios juridicos.

Por lo visto, ante la ausencia de una prevision legal expresa que regule la vinculatoriedad
especifica de estos instrumentos, se acudio a principios generales del derecho, tales como la
buena fe subyacente a la doctrina de non venire contra factum proprium, principios de
conmutatividad, funcién social, y la irradiacion de la filosofia del derecho al negocio juridico.
Lo anterior posibilita extender la cobertura de la eficacia juridica desde una vision comprensiva

del derecho.

En lo que respecta al derecho de la competencia y la proteccion del consumidor, el panorama
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juridico pareciera mas aquiescente de la propuesta por la juridicidad de los codigos
corporativos. Los autores consultados, entre estos Teubner (2017) y Beckers (2017), parten
minimamente del reconocimiento de este alcance. Asi, constatada la caracterizacion de los
cddigos como discurso comercial, segun la doctrina y jurisprudencia comparada, y tanteada la
normativa colombiana en lo respectivo, su vinculatoriedad en este campo del derecho

constituye el nicleo minimo de proteccion juridica.

Tras un primer andlisis de las posibilidades para el caso colombiano de saldar la cuestion, es
posible advertir que Colombia opera como una economia de mercado liberal mas que como
una de mercado coordinado, siguiendo la clasificacion de Teubner (2017). Siendo este el
escenario y atendiendo a que este tipo de economias no se caracterizan por una cooperacion
organica entre sectores, ni por una ideologia de Estado de Bienestar robusto, pueda ser que las
hip6tesis mas disruptivas se juzguen en demasia ambiciosas en la sensibilidad juridica

colombiana.

No obstante, ello, la dogmaética juridica puede encaminarse para la gestacion y armonizacion
de una teoria que fundamente la juridicidad plena e independiente de los cddigos corporativos,
con base en las herramientas identificadas y otras posiblemente pasadas por alto, sin perjuicio
de que algunas reclamen mayor flexibilidad interpretativa que otras. Debe indicarse que las
posturas de hard law esbozadas no abarcan la totalidad de posibilidades del universo juridico
y, por tanto, no puede afirmarse de manera categorica que estas declaraciones unilaterales sean
vinculantes en todos los casos. Con una elucidacion somera de las mismas, se pretendid
delinear una gama de argumentos de fondo que puedan ser de utilidad a asociados, al ente
societario, 6rganos sociales, contrapartes contractuales, y terceros beneficiarios, para hacer

efectivo el cumplimiento de los cddigos corporativos.

Ahora bien, la naturaleza vinculante del soft law condicionada a mecanismos informales de
aplicacion y de sancién descentralizada, emerge como tesis subsidiaria y recurso ultimo para
predicar la eficacia de los compromisos establecidos en los codigos de RSE. La sociedad civil,
el desempefio comparado en rankings internacionales, la presion de las ONG, y las expectativas
en cabeza de los inversionistas y consumidores, se conjugan para promover de facto la

vinculatoriedad de estos instrumentos en la era de la nueva gobernanza global.

Por otro lado, cabe mencionar que el caso colombiano refleja la afirmacion de Teubner (2017)

segun la cual no son las instituciones del Estado, sino los sujetos de derecho privado quienes
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deciden sobre la adopcién de codigos de RSE y el contenido con el cual se los dota (p. 90).
Respecto de esto segundo, se piensa que puede ser acertada la no intromision estatal en la
regulacién de la formulacién privada de dichos instrumentos, toda vez que la autonomia en la
configuracion de su contenido marcha en sintonia con la naturaleza modulable de las relaciones
que se buscan proteger y de los modos dispuestos para ello. Desde otro angulo, una
conminacion de contenido podria neutralizar los efectos de ventaja competitiva que perciben
las compafiias como participantes del mercado, perdiendo atractivo y valor agregado, lo cual
llevaria a que, en Gltimas, la lectura de los codigos como discurso comercial se desvirtuara, en

razon de su estandarizacion.

Sin embargo, en lo que cabe a su mera adopcién, podria reputarse beneficioso el
establecimiento de estimulos legales, o bien la consagracidn de un deber positivo en tal sentido.
Esto altimo podria redondear la tesis de la vinculatoriedad de los codigos corporativos, toda

vez que el ordenamiento juridico, en principio, no dicta conductas ineficaces o inoficiosas.
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Conclusiones generales

Habida cuenta del analisis efectuado en el presente trabajo, y de las conclusiones especificas
que recogen los hallazgos de cada capitulo, se procede a continuacion a trazar las conclusiones
derivadas del objetivo general. Se emprende esta tarea afirmando que, como se pudo constatar,
la sostenibilidad de ningin modo excluye la viabilidad financiera de las compafiias, puesto que
ya desde el esquema piramidal con la que se le describe, la prosperidad econdmica es parte
constitutiva, en igual medida que el bienestar social y ambiental. Por el contrario, la
incorporacion de la sostenibilidad en las compafiias, como perspectiva de gestion, robustece el
funcionamiento de las mismas, al prepararlas para afrontar o mitigar la ocurrencia de
contingencias provenientes de cuestiones de sostenibilidad, a saber, los factores
medioambientales, sociales y de gobernanza. La sostenibilidad es, pues, la respuesta al
reconocimiento de que la empresa se encuentra inmersa en contextos especificos de
interrelacion con grupos de interés diversos, que codeterminan su desempefio. En ese sentido,
se comprueba que el éxito organizacional no es compatible a largo plazo con la desarticulacion
de los factores ASG.

Con esta premisa en mente, se verificd ademas que el deber fiduciario de diligencia llama a los
administradores societarios a tomar decisiones informadas que consulten los mejores intereses
de la compaiiia, de lo cual se colige la necesidad de una consideracion razonada y prudente de
los riesgos que permean la actividad econdmica, entre estos, aquellos que derivan de la
sostenibilidad. Tal determinacion encuentra asidero en el imperativo de ejercer un juicio
prudente e informado, que proviene de la procura por el mejor interés de la compafiia, la cual

se sitlia en la base del deber fiduciario genérico del administrador.

Aunado a lo anterior, se advirtio que la lex artis de los administradores sociales, que se halla
en constante evolucién y que prescribe una serie de saberes y actitudes aplicables a su ejercicio,
se ha actualizado para imponer como regla técnica a quienes desempefien este rol, la gestion
de los riesgos, la cual conduce a implementar estrategias tendientes a la identificacién, control
y mitigacion de las contingencias a las que cada compaiiia, por sus particularidades, esté
expuesta. Con esto, y entendiendo que una empresa no puede escindirse de su contexto

ambiental, social y de gobierno, los mismos constituyen elementos que necesariamente
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componen el andlisis y la gestion exigibles a los administradores en el desarrollo de su cargo,

bajo el principio de diligencia.

Valga precisar que la presencia de la sostenibilidad en el deber de diligencia, de acuerdo con
el contenido identificado del mismo, no entrafia el mandato de alcanzar un determinado
resultado en relacion con los factores de sostenibilidad, toda vez que la connotacion aqui
profundizada de dicho deber radica en cabeza del administrador una obligacién de medios, en
el sentido de exigirle en la ejecucion de las funciones propias de su rol, la consideracion de
factores de riesgo ASG y su consecuente gestion. Esta, puede decirse, es la idea conclusiva que
cierra el estudio en este campo. Asi pues, la inobservancia de esta nueva implicacion del deber
fiduciario de diligencia en la que tiene cabida la sostenibilidad, y que como se explicd,
comportaria el incumplimiento de una obligacion de medios, justificara la intromision judicial
en el contenido de la determinacién administrativa que degenere en la causacion de perjuicios

patrimoniales.

Ahora bien, en el examen de los deberes fiduciarios de buena fe y lealtad no se vislumbraron
vias argumentativas conducentes a la materializacion de la sostenibilidad. Esto, debido a que,
por un lado, la teorizacion sobre el deber fiduciario de lealtad se ha enfocado a cubrir supuestos
de conflictos de intereses, y por el otro, en razon de que el deber fiduciario de buena fe se tiene
simultaneamente por categoria fundante y subsidiaria, habida cuenta de su generalidad. Sin
embargo, no se advirtié en el desarrollo de estos dos deberes ningun obstaculo que impida
afirmar la vigencia de la sostenibilidad como elemento constitutivo del deber de diligencia; de
hecho, puede sostenerse que el deber de buena fe, en tanto principio del cual dimana el catalogo
de deberes al que esté sujeto el administrador, ordena esencialmente que dicho encargado obre
con arreglo a una conducta recta, guiada a servir los mejores intereses de la compafiia, en cuya
realizacion quedd demostrada la relevancia de los factores de sostenibilidad. De esta manera,
el anélisis efectuado revela que la sostenibilidad predicable dentro de la Orbita del deber
fiduciario del administrador es aquella que encuentra hondo sustento en el deber fiduciario de
diligencia, y que, por lo dicho, se compagina con la buena fe objetiva como categoria

principalistica.

Con ello, se corrobora que los apuntes que tuvieron por fin retratar el régimen societario del
administrador en Colombia sentaron los lineamientos juridicos necesarios y conducentes para

la enunciacion de consideraciones de sostenibilidad en el plano de la viabilidad juridica. Alli
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se reviso la idoneidad que encerraba cada deber fiduciario para traducirse en un lenguaje
juridico inclusivo de la sostenibilidad. Este alcance solo se perfilo de forma concreta en el seno
del deber de diligencia, lo cual motivé una minuciosa argumentacion en tal direccion. Lo
anterior constituyo, pues, el analisis de la exigibilidad de la sostenibilidad derivada del deber

fiduciario del administrador.

De su parte, en lo que concierne al segundo capitulo, se evidencié que los cddigos corporativos
representan un vehiculo de autorregulacion de las compafiias a través de los cuales las mismas
comprometen su comportamiento de cara a la sostenibilidad globalmente considerada, o
respecto de alguno de sus componentes. Al auscultar su naturaleza juridica, el presente trabajo
repara en la ausencia de una normatividad especifica, que permita predicar su vinculatoriedad,
lo cual alentd la exploracion de mecanismos juridicos alternativos que pudieran cobijar el
fendmeno de estos instrumentos. Esta reflexion devel6 la vocacion de prosperidad respecto de
la pretension de hacer responder a las compafiias por la inejecucion de sus codigos. Alli donde
fallen los argumentos de vinculatoriedad en su acepcion tradicional, emerge en subsidio la
concepcion de los codigos como instrumentos de soft law, cuya particular dialéctica remite a

aplicaciones y controles informales y descentralizados que suscitan su cabal cumplimiento.

De un razonamiento tal, se deduce que la dimension juridica de la sostenibilidad en sede de los
cdédigos corporativos que la contemplan, se supedita a la calificacion en derecho que sea
imputable a los mismos. De este modo, se analizd que la sostenibilidad inserta en estos
dispositivos es susceptible de nacer al mundo juridico en funcion de la correccidon que pueda
atribuirsele a las hip6tesis planteadas, cuestion que en Gltimas competera a una valoracion
judicial en el estudio casuistico, que eventualmente se desencadene en la jurisdiccion
colombiana. Asi, con base en las reflexiones en lo respectivo, se arriba a la conclusién de que
la especificidad que acompafie la formulacién de cddigos de RSE incidira notablemente en el
mérito juridico de las disposiciones alli consagradas, como una apreciacion comin a las

diversas doctrinas que pretendieron fundamentar la juridicidad de tales declaraciones.

Como se observo, el trabajo utiliz6 categorias genéricas del derecho para colegir la exigibilidad
de los codigos corporativos, y consecuentemente, de la sostenibilidad que alli sea plasmada. Si
bien la investigacion académica en esta area es apenas naciente, se atisba que las elaboraciones
doctrinales de este corte son coherentes con el posicionamiento de la nueva gobernanza global.

En este escenario, la clase de autoridad que le cabe a las empresas en la confeccion de politicas,
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postula la necesidad de dotar de fuerza vinculante a sus declaraciones, tanto desde una
perspectiva funcional como de equilibrio de poder. En adicion, se detectaron prometedores
argumentos de conmutatividad y funcionalidad social que pueden esgrimirse en esta linea. Por
consiguiente, no ha de extrafiar que ante el afianzamiento y expansion del papel que
desemperian las compafiias en el sistema social, en un futuro cercano estudios de este tipo dejen
de tenerse por visionarios, y en su lugar, labren el camino para la aquiescencia de la

vinculatoriedad de los cddigos corporativos por una comunidad juridica mas amplia.

Por lo demas, resulta interesante el nexo que cabe trazar entre el principio de diligencia que le
incumbe al administrador societario y el deber de llevar a efecto las disposiciones contenidas
en los cddigos corporativos, una vez se valide la propuesta por su juridicidad. Lo anterior podria
identificarse como una suerte de concatenacion entre los dos objetivos especificos perseguidos

por este trabajo, amén de ser un hallazgo inesperado.

Futuras investigaciones complementarias podrian versar sobre la exigibilidad de la adhesion a
los codigos de sostenibilidad catalogados como publicos, que consisten en un compendio de
principios 0 compromisos emitidos por organizaciones gremiales, ONGs u 0rganos
gubernamentales, y que suscriben las compafiias. También reviste gran utilidad el estudio
practico de los fundamentos tedricos aqui erigidos, en el sentido de evaluar las condiciones de
determinacion en el lenguaje de los codigos acufiados por las empresas colombianas, y
contrastar su formulacion con los requisitos planteados para el surgimiento de expectativas de

cumplimiento dignas de tutela juridica.

Por lo desarrollado, es dable concluir que la sostenibilidad se materializa juridicamente en las
sociedades colombianas al estar embebida en el deber fiduciario de diligencia de sus
administradores. Asimismo, se demostro la existencia de cauces de hard law y soft law por via
de los cuales interpretar a los codigos corporativos como manifestaciones de la sostenibilidad

juridicamente tuteladas por el ordenamiento colombiano.
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