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Introduccidn

Las modernas relaciones de la economia traen consigo una visién diferente de
las vinculaciones establecidas en el escenario de la empresa.

Ya no se trata solo de la determinacién de una estructura orgdnica societaria,
desde la perspectiva de la ley societaria, aplicada a la caliticacién del sujeto
que relne los aportes de dos o méds personas conforme uno de los tipos pre-
vistos en la ley, para la produccién de bienes y servicios, y asi alcanzar la
calidad de sociedad mercantil revestida de la condicién de sujeto de Derecho.
Concepto que atiende a la nocién de acto de comercio del modo dispuesto por
el art. 8 dgl Cédigo de Comercio.

Dos nociones vienen a impulsar una transformacién de aquel Derecho de las
corporaciones en favor de un Derecho de la Empresa y los agrupamientos
empresarios. Este es el nuevo punto de partida en la produccién de bienes y
servicios que lleva hoy a reconocer la existencia de un conjunto de normas
que permite calificarlas como Derecho de la Empresa, con rasgos calificadores
propios. Ambito donde la comercialidad del acto estd dada por la calidad del
nuevo sujeto empresario, esto es la sociedad mercantil. Asi calificada en tanto
adopte alguno de los tipos previstos en la ley.

Constituye la empresa nuevo centro de atencién del moderno pensamiento
cientificojuridico. Es en ella donde se concentra la observacién del estudioso
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del Derecho, el andlisis y la formulacién de tesis al reﬂ)ecto. De modo parti-
cular, en cuanto a estas notas alcanza, la actuacién del administrador y su
retribucioén.

A partir de alli torna relevante la relacién a establecerse entre el sujeto or-
ganizador de la empresa, productor del bien o servicio y el sujeto sociedad.
Economias de cardcter masivo; utilizacién de férmulas contractuales predeter-
minadas; empleo de medios electrénicos de comercializacién; aplicacién de
medios de pago electrénicos; aplicacién de nuevos formatos de organizacién
del negocio como el uso de inmuebles bajo la denominacién de tiempo com-
partido, cementerios privados, clubes de campo, etc., son factores que hacen
de la relacién administrador-sujeto titular de la explotacién.

Se ubica el tratamiento particular de la persona administrador dentro del marco
general del llamado Derecho de la Empresa, donde la tutela se basa en el acto de
organizacién de ese centro productor de bienes y servicios, comprensivo de actos
y hechos juridicos, abarcativo de los sujetos contratantes y no contratantes. La nor-
mativa vigente traduce lo que cualquier normativa de nuestro tiempo comprende
como relacién orgdnica, exigente de perfeccionar su funcionamiento ético. Asi
da lugar a la llamada responsabilidad social empresaria. Recibe de tal modo el
sistema juridico argentino, reflejo de corrientes en el Derecho Comparado, una
clara concepcién: la relacién societaria estéd sometida a un concepto mucho mds
amplio. Sistema que ha de entenderse con atencién a un mercado en el que la
empresa es el eje del pensamiento cientifico, protagonista del colectivo econémi-
co, medio necesario en el proceso de circulacién econémica. Es de indiscutible
verdad que en la medida en que una economia se afirma estd presente, de modo
relevante, la empresa, y en ella el administrador juega un papel fundamental.

Régimen legal societario de la Republica Argentina

La Republica Argentina ordena a las sociedades comerciales en un Gnico cuer-
po normativo, promulgado en el afio 1972, segin Ley Nacional 19.550, con
su reforma segin Lley 22.903 en el afio 1983 (fexto ordenado por Anexo
Decreto 841/84 B.O. 30/03/1984, Adla, XLIV-B, 1319) (LSC), incorporada
al Cédigo de Comercio. Comprende la ley a todos los tipos societarios reco-
nocidos, al tiempo que fija un limite al tocKar como de nulidad absoluta toda
contratacién bajo tipo extrafio a los establecidos (conf. art. 17, LSC). En cuer-
po separado, el Cédigo Civil (arts. 1648 a 1788 bis) trata sobre la existencia
y funcionamiento de las sociedades civiles.

Dispone en su articulo 1° que habrd sociedad comercial cuando dos o mds per-
sonas en forma organizada, conforme a uno de los tipos previstos en esta Ley,
se obliguen a realizar aportes para aplicarlos a la produccién o intercambio de
bienes o servicios participando de los beneficios y soportando las pérdidas.
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Concepto de neto orden contractualista, determinante a su vez del principio
organicista como ordenatorio del funcionamiento del ente. Es bajo ese marco
donde se ubica la cuestién que aqui se trata.

El marco normativo

La cuestién que aqui ocupa, esto es el conjunto de las sumas que por
todo concepto, y como retribucion por el desempeiio del cargo,
percibe cada uno de los directores en el tiempo abarcado por el
ejercicio social, encuentra en el Capitulo Il de la Ley, dedicado a las socie-
dades en particular, Seccién V de la Sociedad Anénima, apartado 6° De la
Administracién y Representacién, articulos 255 a 279, particular tratamiento.
Se ordena alli la composicién del directorio, las condiciones de los directores,
el funcionamiento, la remuneracién, los modos de eleccién; las inhabilidades,
la representacién de la sociedad, la atribucién de responsabilidad.

Presentacion

La administracién de la sociedad andnima, sujeto de derecho resultante de la
voluntad negocial para realizar una actividad conjunta y organizada en forma
auténoma, es cuestién que el ordenamiento argentino de la Ley de Sociedades
Comerciales 19.550 regula en el marco del sistema orgdnico que la caracteri-
za, entre los articulos 255 a 279. Ensefanzas como las de Zaldivar, miembro
integrante de la Comisién Redactora de la Ley, destacan que la organizacién
]url'gico de la sociedad comercial constituye uno de sus elementos esenciales.
Se configura asi una estructura bésica y un orden metédico de elementos afec-
tados al logro del fin propuesto, al tiempo que dota a la persona juridica socie-
dad de los mecanismos que hagan posible el funcionamiento de la misma'.

La figura que aqui ocupa, sigue diciendo, constituye un claro ejemplo de una
relacién que se presenta en la actualidad como inmiscuida de ambigiedad,
donde las necesidades impuestas por el tréfico negocial y la complejidad de
la estructura del mercado, requieren que la figura del director sea asumida por
un nuevo sujeto de preponderante rol en la vida societaria, esto es un hombre
de negocios o manager, que se presenta como un técnico calificado y espe-
cializado, que nada tiene que ver con la propiedad del paquete accionario
de la sociedad invitado a dirigir. De esta manera este tecnécrata desarrolla su
actividad bajo su saber calificado, pero a la vez sectorizado en determinada
drea de la actividad societaria. No se deja de destacar aqui, como innegable
realidad circunstancial, que hoy el administrador no es sino representante del
poder de la mayoria, cuando no se trata de la misma persona.

T Ver Zaldivar, Enrigue; Manévil, Rafael M.; Ragazzi, Guillermo E.; Rovira, Alfredo L. y San Millan,
Carlos, Cuadernos de Derecho Societario, Buenos Aires, Macchi, 1973, T. 1, p. 273 y ss.
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Su labor se presenta a primera vista como auténoma e independiente, pero
en rigor es un eslabén mds de un complejo haz de relaciones vinculadas de
manera sistémica, de donde surge que el andlisis de su accionar adquiere rele-
vancia en su conjunto y no individualmente. Se aleja asi la tradicional préctica
en la cual el directorio era integrado por los titulares del paquete accionario
mayoritario, pues en la mayoria de los casos el puesto de director ha de ser
asumido por persona que no relne ademds la calidad de accionista.

Caracteres del érgano

Conduce la cuestién a considerar, en el orden de su andlisis cientifico, la com-

osicién del érgano, duracién y condiciones para ocupar el cargo; incompati-
Eilidodes e inhabilitaciones, sistemas de eleccién (ordinario; por voto acumula-
tivo y por clase de acciones), modos de declaracién escrita.

Es propio de la funcién directorial su pertenencia a un érgano preexistente, de-
terminado en su constitucién y funcionamiento por la ley y el estatuto (art. 260,
LSC). Instituto del que se ha dicho haber padecido el flagelo del anacronismo,
y que a pesar de su regulacién especifica, exhibe una naturaleza de no facil
encuadramiento, ya que han mutado las causas que motivaron y fundaron al
legislador societario su regulacién, lo que requiere la reformulacién de su no-
cién, asumiendo el compromiso de intentar distinguir lo clédsico de lo obsoleto
y de lo vigente?.

Son sus integrantes reelegibles, al tiempo que su designacién es revocable
exclusivamente por la asamblea (art. 256, LSC), debiendo la mayoria absoluta
de sus integrantes tener domicilio real en la Repdblica.

Se trata de una funcién de cardcter personal e indelegable (art. 266, LSC), ac-
tos sobre lo que mds abajo se dird cudles la ley autoriza, de manera expresa,
delegar en el seno del érgano como a terceros.

La disociacién entre la calidad de accionista y la de administrador permite desta-
car, con notas propias, una respuesta a una moderna concepcién de la adminis-
tracién societaria, de cardcter eminentemente técnico-profesional. Eliminado por
la ley 19.550 el requisito de accionista para ser director, habida cuenta que la
capacidad técnica no depende de la titularidad del capital, se impuso en nuestro
medio la experiencia nacional y extranjera, obviada hasta el afio 1972 con el
préstamo de acciones para fingir la titularidad exigida por la ley®.

2 Lépez Candioti, José A. y Daguerre, Luis O., El director de la sociedad anénima desde un enfoque
conciliador entre el microsistema societario y el laboral, La Ley Online.

3 Ver Exposicién de motivos, Cap. I, Sec. V, Pdrr. IX, Punto 5.
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Naturaleza de la relacién

La bisqueda de una respuesta al interrogante acerca de la naturaleza de la re-
lacién establecida entre los directores y la sociedad anénima, encontraron un

unto de partida en la teoria del mcnc?éto, que reflej6 el Cédigo de Comercio
L)ostc la promulgacién en el afio 1972 del actual texto de la Ley de Sociedades
Comerciales, culminando en la llamada teoria del érgano.

Son en este orden las principales lineas de pensamiento: teoria del mandato,
teoria de la representacién, teoria del contrato de trabajo y teoria del érgano.
Se ha dicho también de la teoria del mandato necesario, teoria del trust o fidei-
comiso y teoria del servicio casi-publico bajo relacién fiduciaria®.

Por la teoria del mandato se considera que los administradores actian como
mandatarios de los socios o de la sociedad. Supuesto pasible de criticas frente
a la inexistencia de un contrato como tal.

La teoria de la representacién sucede a las criticas que cayeron sobre la teoria
del mandato, donde el administrador es el representante necesario del ente
social. Al igual que la teoria del mandato, no resuelve el tema del sujeto insti-
tuyente de ?o representacion.

Sobre el posible vinculo laboral, es doctrina de la Camara Federal de Apela-
ciones de la Seguridad Social®, que -salvo casos expresamente demostrados-
los directores de las sociedades anénimas no se encuentran en relacién de
dependencia con la misma y, por tanto, no estdn sujetos al régimen previsional
para la actividad dependiente®.

Por otra parte, recuerda el Tribunal, la Ley 24.241 prevé la situacién expre-
samente y considera que un director, por el solo hecho de serlo, debe tributar
como trabajador auténomo. Si también realiza actividad en relacién de depen-
dencia, puede optar mediante notificacién fehaciente respecto de la sociedad,
porque se le practiquen aportes y contribuciones de ley como dependiente,
con obligacién para ambas partes (trabajador y empleador) lo que permitiria,
a contrario, también mediante notificacién fehaciente, desdfiliarse, es decir, a

4 Ver Martorell, Ernesto E., Los directores de sociedades anénimas, Derechos. Obligaciones. Respon-
sabilidades, Buenos Aires, Depalma, 1990, p. 74 y ss.

5 CFSeg.Soc., Sala ll, dada en 30/12/1997, en autos Macua, Alberto Jesis. En: Rep. de Alberto
Jestis Macua S.A. c. Direccién General Impositiva, publicado en La Ley Online, sentado por la misma
Sala con anterioridad.

6 Ver Sala Il, entre ofros, “Akzo Coating S.A. s/Impugnacién de Deuda”, Sentencia 70.455 del
29/11/96, “Promotora Agropecuaria S.A. c. DGI, s/Impugnacién de Acta”, Sentencia 70.335 del
16/10/96, “Tres Lomas SACl y F c. DGI s/Impugnacién”, Sentencia 70.392 del 8/11/96, efc.
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solicitar que no se le efectien aportes y contribuciones (ver Ley 24.241, arts.
2°,inc. by 3° inc. a)’.

Sobre los directores suplentes, a propésito de la materia en examen, hubo
de sefialar que no tienen las mismas obligaciones y responsabilidad de los
titulares. Solo la expectativa de ser llamados a cubrir la vacancia en caso de
ausencia de su titular no integra el érgano directivo pues el desempefio de la
titularidad es excluyente.

Desde el punto de vista previsional, a tenor de lo dispuesto por la Ley 24.241 el
director suplente no estard obligado al pago de los aportes previsionales en los
términos del art. 2°inc. b, ap. 1, serd obligatorio cuando efectivamente esté en
el cargo de director. Criterio coherente con la figura que se trata, llamado a ocu-
par la funcién de director frente al impedimento o vacancia del titular, momento
a partir del cual efectivamente asume las obligaciones propias del cargo.

Se interroga el Tribunal en el caso qué sucede si realiza diversas actividades
por las que percibe honorarios. La solucién no parece dificil, si esas activi-
dades las efectud, en razén de asumir su condicién de titular, lo que -para
la mayoria doctrinaria y jurisprudencial- no se produce automdticamente sino
que es el propio directorio el que deberd admitir, expresa o técitamente la
incorporacién del suplente en (j seno del érgano de administrador, aspecto,
sin embargo, que ha merecido también posiciones opuestas, odmitiencf()) una
tdcita asuncién del cargo.

Puesto el Tribunal a dilucidar el desempefio de actividades gravadas por el ér-
gano de fiscalizacién y recaudacién previsional, en el ejercicio del cargo como
titular, cabe examinar si se debe dar por hecho que las mismas se realizaron
en relacién de dependencia. Para ello, toca acudir a las pautas generales que
permiten desentrafiar si se estd o no en presencia tal vinculacién: subordina-
cién, ajenidad de riesgo, existencia de sanciones, efc., elementos todos ellos
ve coadyuven junto con la presuncién del art. 23 de la L.C.T. a la bisqueda
3e la verdad en la relacién que se quiere desentrafiar por la condicién de
director, incluso suplente. Frente a la inexistencia de tales presupuestos toca
inclinarse por la tesis negativa. Empero, aun asi en cuanto a una relacién de
trabajo, el solo hecho de percibir un honorario, obliga como auténomo al siste-
ma previsional, lo que debe ser verificado oportunamente por el organismo.

Es indudable que la mayor o menor duracién de un trabajo [y del precio
con que se lo retribuya) no modifica la esencia del mismo; sin embargo, a
las pautas que sirven para su configuracién, no resulta ajeno determinar la

7 En este sentido, Perciavalle, Marcelo L., Directores y socios. Aspectos remunerativos y previsionales,
Buenos Aires, Errepar, p. 13y ss.
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continuidad de los servicios, de modo que los mismos no se agoten con la
realizacién de un opus.

Funciones del director

Son funciones del director las enmarcadas por el objeto social (art. 11-3
LSC”), expresado de modo preciso y determinado en el estatuto, dado por
el instrumento constitutivo o reforma ulterior. A la par, los articulos 58 y 59
ordenan su actuacién al amparo de un preciso estdndar de conducta: el
de la debida diligencia y lealtad tal como un buen hombre de negocios,
impedido de llevar a acabo actos que resulten ser notoriamente extrafos al
objeto social.

Pueden clasificarse las funciones de administraciéon como de direccién, control
y ejecutivas. Son las primeras, las de direccién y las de control, propias del
sujeto elegido por la asamblea para su desempefio, sobre las que recae la
calidad de indelegabilidad que la ley impone. Respecto de las ejecutivas, la
ley contempla la posibilidad de constitucién de un comité ejecutivo o la desig-
nacién de gerente general.

Resulta del art. 270 que el directorio puede designar gerentes generales o
especiales, sean directores o no, revocables libremente, en quienes puede de-
legar funciones ejecutivas de la administracién. Designacién que los coloca
frente a la sociedad, en materia de responsabilidad, en igualdad de forma
y extensién, no excluyente de la responsabilidad propia de los directores. El
llamado director de asiento conserva sus indelegables funciones de direccion y
control de la administracién en un directorio que bien puede delegar funciones
de ejecucidn en alguno de sus integrantes o en un tercero.

Del art. 269 surge la posibilidad de organizar un comité ejecutivo, integrado
por directores que tengan a su cargo Unicamente la gestién de los negocios
ordinarios, siendo también no modificatorio de las obligaciones y responsabi-
lidades de los directores.

El particular marco de actuacion del administrador

Es conforme a las disposiciones contenidas en la ley comercial, tanto los admi-
nistradores como los representantes del ente societario deben obrar con lealtad
y la diligencia de un buen hombre de negocios. El incumplimiento los hace
responsables ilimitada y solidariamente ante la sociedad, los accionistas y los
terceros por mal desempefio de su cargo, asi como por la violacién de la ley, el
estatuto o el reglamento y por cualquier otro dafio producido por dolo, abuso
de facultades o culpa grave (arts. 59 y 274, LSC).
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Sirva el singular® tratado por el tribunal laboral para resefiar algunos aspectos
de un sistema de responsabilidad propio. Tal la incorrecta registracién en los
libros y el pago de haberes en negro, exhibié la practica de no registrar ni
documentar una parte del salario efectivamente convenido y pagado a los
dependientes, prdctica prohibida por el art. 140 LCT y 10 de la Ley 24.013.
Conducta constituyente de un tipico fraude laboral y previsional, cuyo fin dltimo
es la evasién al sistema de la seguridad social. Conducta del administrador
que perjudica al trabajador, privado de todos los beneficios sociales; al sector
pasivo, victima de la evasién y a la comunidad comercial en cuanto al dismi-
nuir los costos laborales, pone al autor de la maniobra en mejor condicién
para competir en el mercado que la reservada a otros empleadores respetuo-
sos de la ley.

La conducta en examen enfrenta lo resuelto por la Corte Suprema de Justicia
de la Nacién en los precedentes “Carballo, Atilano c. Kanmar S.A. (en liquida-
cién) y otros”? y “Palomeque, Aldo R. c. Benemeth S.A. y otro”'°.

Tales pronunciamientos del Superior no contienen referencia alguna al art. 274
LSC citado anteriormente. Ademds, se dice en el primer voto del Fallo, estar
referidos a aspectos facticos propios de esas causas (en el caso “Carballo” no
se habrian acreditado los actos fraudulentos de la sociedad, mientras que en
“Palomeque” se juzgd que las irregularidades detectadas resultaban insuficien-
tes para la aplicacién del art. 54, LSC). No constituyen, como es obvio, criterio
interpretativo acerca del precepto en cuestidén, que pudiera ser considerado
como vinculante para los Tribunales inferiores. Con relacién a esto dltimo cabe
recordar que tratdndose de norma de derecho comin, tanto la Constitucién
Nacional (arts. 75, inc. 12, 116y 117) como la ley (art. 15, Ley 48) impiden
el acceso del Alto Tribunal, cuando se trate de interpretacién o aplicacién de
ese tipo de disposiciones.

8 Autos: A virre, David V. c. Rendi S.A. y otro; Cémara Nacional de Apelaciones del Trabajo, Sala X;
sentencia éqe 19/04/2004; La Ley 2004-D, 116; IMP2004-A, 1092; DJ 20042. Con nota de Hugo
Alberto Anchaval, DJ 20042-, 651.

9 “Carballo, Atilano c. Kanmar S.A. -en liquidacién- y otros”, 2002/10/31, DT, 2003-A, 222; DT,
2003-A, 672; DT, 2003-A, 221 y 2003-A, 671. La extensién al director de una sociedad anénima
de la condena dictada contra la empresa por obligaciones laborales, subvirtiendo las reglas sobre la
carga probatoria aplicables en la materia, vulnera las garantias constitucionales relativas al derecho
de propiedad y de defensa en juicio.

10 “Palomeque, Aldo R. c. Benemeth S.A. y otro”, 2003/04/03, La Ley, 2003/10/28, 3; RU, 2003-
3,42; DJ, 2003-2, 231; DJ, 2003-3, 662; DT, 2003-B, 1004 e IMP, 2003-13, 103. No corresponde
la extensién de la condena a los directores y socios de la sociedad anénima empleadora por la falta
de registro de una parte del salario convenido y pagado a un trabajador, si no fue acreditado que
se trataba de una sociedad ficticia o fraudulenta, constituida en abuso del derecho y con el propésito
de violar la ley y que, prevaleciéndose de la personalidad, afecta el orden piblico |cboror)o evade
normas legales.

DERECHO PRIVADO 121




UCES 3URIDICA

Ni esas decisiones ni el contenido de los dictdmenes del Procurador Fiscal (a
los cuales se remite el Superior Tribunal) ni, mucho menos, el plexo normativo
infegrado por la Constitucién Nacional y la Ley 48 autorizan a sostener que
la Corte Suprema de Justicia de la Nacién estofalecié una pauta inferpretativa
inflexible en torno de los arts. 54,59 y 274 de la Ley de Sociedades, que su
aplicacién deba llevarse a cabo de manera restrictiva o que solamente puedan
actuarse cuando concurran determinados presupuestos fdacticos.

No encuentra el preopinante mejor modo de demostrar la pertinencia de res-

onsabilizar solidariamente a las personas fisicas demandadas que reiterar
E)S conceptos vertidos por el juez Simén al votar, entre otros, en el precedente
“Rumi Arabehety, Maria Estela c. Serra Lima, Maria Marta otros s/despido”,
Expte. 20.391/00 del registro de la misma sala, apoyado en la opinién de
Ricardo Gulminelli".

Se sefialé en esa oportunidad que, en principio, cabe distinguir el régimen
de responsabilidad de los administradores societarios (arts. 59, 157, 274 y
concs. de la LS) del de los socios (art. 54, en especial el apartado tercero),
como asi también identificar la relacién que debe existir entre ?c antijuridicidad
por mal uso de la personalidad juridica y el dafio por ser la consecuencia da-
nosa la que fija los limites de la responsabilidad.

Agrega el autor citado que, si se utiliza una sociedad comercial que limita la
responsabilidad de sus socios para evadir cargas sociales es posible extender
la misma a los que han obrado beneficiGndose con la operatoria ilegal. Ello
puede hacerse mediante la aplicacién del art. 14 de la LCT que puede utilizar-
se en forma complementaria con el art. 54 pérr. 3°, LS, que también aprehende
-entre otras- la nocién de fraude. En tal supuesto operard la inoponibilidad de
la personalidad juridica, lo cual no implica que la misma se anule.

Por consiguiente, en opinién del Tribunal, no cabe interpretar el art. 54 como
lo hiciera la Corte en autos “Palomeque”, esto es en el sentido que puede apli-
carse solo cuando la sociedad sea ficticia o fraudulenta, constituida en abuso
de derecho y con el propésito de violar la ley -lo cual supone intencionalidad
en el momento de la constitucién- y que, prevaleciéndose de la personalidad,
afecte el orden publico laboral o evada normas regales. Ello por cuanto se
deja de lado la “actuacién” del ente a que alude la norma mencionada sin dis-
tinguir que una cosa es la nulidad por :;L]eto ilicito en que es adecuado hablar
de desestimacién “propiamente dicha” o “absoluta” y ofra la inoponibilidad o
ineficacia de la sociedad frente a un acto o actos determinados a lo que deno-
mina “desestimacién limitada o parcial”.

11 Ricardo Gulminelli, Un retroceso en materia de responsabilidad de los administradores societarios,

La Ley, 2003-F, 731.
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Con relacién a la responsabilidad de los directores y sobre el precedente “Pa-
lomeque” se dijo ser doctrina y jurisprudencia absolutamente pacifica que la
responsabilidad de los directores societarios es rigurosa ya que deben actuar
con base en la lealtad y diligencia de un buen hombre de negocios, lo que
en definitiva, importa la aplicacién de pautas circunstanciales previstas en los
arts. 412y 902, C.C.

De alli, sostiene el Tribunal laboral, sea por la via del art. 59, LSC o por la de
la normativa comin, se concluiria en el deber de actuar como un buen gerente
o como un buen hombre de negocios.

Fija la ley societaria (art. 59) pautas de conducta a las que deben ajustar su
conducta administradores y representantes, reflejo de principios generales del
derecho (arts. 1.198 y 1.724 y conc., C.C.) que imponen no solo actuar de
buena fe sino ejercer los negocios sociales con el mismo cuidado y la misma
diligencia que en los propios. Los actos realizados en el seno del érgano son
tenidos como realizados por la persona juridica sin perjuicio de la responsabi-
lidad personal que atendiendo a su actuacién individual pueda acarrearle!?.

Finalmente sostiene, propiciando la condena, quien cumplié el rol de socio y
administrador, puede ser responsabilizado por esta dltima calidad sin tener
que recurrir al recurso técnico de la inoponibilidad de la persona juridica que
los alcanza en su calidad de socios (art. 54, LS). Ello es asi por cuanto con
dicho sustento normativo se persigue igual propésito que el logrado por apli-
cacién de las normas que consagran la responsabilidad de los codemandados
en tanto directores del ente's.

Por cierto la cuestién no es pacifica. Asi, en contrario, el voto de la juez Maria
L. Rodriguez en el caso Mafud'¥, acogido por el Acuerdo. Recuerda haber
sostenido invariablemente como integrante también de la Sala Il que “la res-
ponsabilidad personal del socio no puede estar comprometida, ya que uno de
los efectos de la personalidad juridica reconocida a las sociedades es, preci-
samente, que poseen una voluntad propia, distinta de las de los socios que la
infegran, voluntad que se expresa por medio de personas fisicas que obran
por y para la sociedad y cuyos actos, en principio, le son imputables a esta.

12 ver arts. 274 LS, CNCom., Sala A, 22-10-99 “in re” “Gatti Ernesto c. Bulad Alfredo s/sum.”.
Citado en el voto de la doctora Piaggi “in re”, “Alarcén Miguel c. Distribuidojudrez S.R.L. y ofros”,

CNCom., Sala B, 17-06-2003, La Ley, 2003-E, 309.

13 V. arts. 59 y 274, ley 19.550, “in re”, “Cancela Echearay Guillermo c. Compartime S.A.”, Sala
A, CNCom. del 7-11-2002, RCyS, 2003-592.

14 Mafud, Laura A. c. Expésito, David F.; Cémara Nacional de Apelaciones del Trabajo, Sala V de
fecha 29/12/2003, publicado La Ley On line.
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Ademds, existe una separacién entre los patrimonios de la sociedad respecto
del de sus integrantes, constituyente de principio que ha de mantenerse y res-
petarse, en tanto no se violen reglas superiores del ordenamiento que hagan
aplicable el criterio de funcionalidad sustentado por el art. 2° Ley 19.550'5.
En tal sentido, el ordenamiento legal impone, para considerar responsables en
forma personal a los socios de una persona de existencia ideal, que ésos la
hayan utilizado en forma abusiva (conf. art. 14, LCT), situacién que consiste en
la reduccién de la persona colectiva en una mera figura estructural como instru-
mento para lograr objetivos puramente individuales, muy distintos de los que
son propios de la realidad social que justificara aquella personalidad, siendo
la figura solo utilizada para conveniencias individuales'®.

En tal contexto, mds alla de la falta de registracion, el cardcter de presidente de
la sociedad por si solo no desplaza el régimen de responsabilidad societario,
porque la persona de los socios o directores de la sociedad comercial emplea-
dora no se confunde en lo que concierne a imputacién juridica con la persona
de existencia ideal codemandada, sino en el caso que se invocare y acreditare
eficazmente que ha mediado una utilizacién fraudulenta de la personalidad
societaria o que se ha desviado su objeto con el propésito de encubrir un mero
instrumento para violar la ley, el orden piblico, o la buena fe.

La remuneracion del director

Recibe la ley societaria, a partir del Anteproyecto Malagarriga y Aztiria de

1958, reiteratorio del sistema del Cédigo de Comercio, de (?onde los admi-

nistradores eran remunerados si el estatuto no disponia lo contrario, mientras

glue frente a la falta de previsién la cuestion quedaba sujeta a decisién asam-
earia.

He dlli, en el ordenamiento vigente, art. 261, LSC, previsién no alcanzada
por los principios del llamado orden piblico societario toda vez que el interés
juridicamente tutelado es el particular del administrador, configurando materia
disponible por el interesado, susceptible de constituir objeto de negociacién.
En tal orden se pronuncié el tribunal mercantil'”.

P

Principio general del art. 261: el estatuto puede establecer la remuneracién del
directorio, fijGndola, en su defecto, la asamblea o, en su caso, el consejo de

15 Ver conf. Sala I, in re: “Diaz, Diego A. c. Chazarian, Manuel y O. s/ despido”, Sentencia 88.024
del 5/6/2000.

16 Ver conf. Sala I, in re: “Wild Jorge c. Plamet SRL y otro s/ despido”, Sentencia 83.778 del
26/6/98.

17 CNCom., Sala A, 14/06,/07; DSC oct 2007, 1053.
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vigilancia. La actuacién del director no se presume gratuita, de donde resulta
el derecho a la retribucién por el desempefio de la funcién como director. Es
un derecho, ha dicho el tribunal mercantil, del que se halla investido el director
desde que inicia su funcién hasta el cese en el desempefo del cargo'®. De ello
se sigue que si el estatuto delega en la asamblea, como érgano de gobierno, la
fijacién de la retribucién, se desplaza el supuesto de gratuidad'®. En tal orden,
la eventual renuncia por el director a la retribucién en ejercicio anterior no
hace de la gratuidad una regla, por lo que cada ejercicio requiere de expreso
pronunciamiento al respecto. Consecuentemente el derecho a la remuneracién
por la tarea, propia de la funcién orgénica, no puede ser materia de cuestio-
namiento.

En punto a su registro contable el art. 64, LSC dispone que el estado de re-
sultados o cuenta de ganancias y pérdidas del ejercicio deberd exponer: 1)
Retribuciones de administradores, cﬁrectores y sindicos; 2) Otros honorarios y
retribuciones por servicios; 3) Sueldos y jornales y las contribuciones sociales
respectivas; ... |I. El estado de resultados deberd complementarse con el estado
de evolucién del patrimonio neto. En el se incluirdn las causas de los cambios
producidos durante el ejercicio en cada uno de los rubros integrantes del pa-
trimonio neto. De alli, la remuneracién del director guarda inmediata relacién
con el ejercicio que se trate tal como el tribunal mercantil asi lo resolviera?. En
tal orden, la retribucién directorial constituye un gasto del ejercicio., para lo
que no incide la modalidad de pago.

Las modalidades de pago

Impone la ley societaria un sistema de cdlculo de la remuneracién con base en
la existencia de dividendos y su distribucién.

Sobre el modo de pago en principio cabe el pago en dinero, mas nada ex-
cluye otros modos de retribucién en especie, como la entrega de acciones
emitidas por la sociedad a esos efectos. A la par surge el interrogante acerca
de la naturaleza de la refribucién en orden a su imputacién a utilidades o
gastos del ejercicio. En rigor se comparte la opinién dominante en cuanto la
remuneracién constituye un costo o gasto para la sociedad. Cierto es que su
determinacién se halla sujeta a la existencia de ganancias, mas los limites im-

vestos por la ley al respecto pueden ser superogos, supuesto que desplaza la
Eipétesis de tratarse un compartir utilidades con los accionistas.

18 Almirén, Juan J. c. Luncheon Tickets S.A.; CNCom., Sala B, La Ley, 1990-B, 2394.

19 En este sentido, ver los fallos Lalanne, Jorge c. Caja Prendaria S.A.; CNCom. Sala D, 9/8/73;
Rivero Haedo, Rodolfo c. Miller Service S.A.; CNCom., La Lley, T. 154, p. 632.

20 Cit. nota 5.
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En este orden aparece el caso de los retiros a cuenta, como prdctica o modo de
remuneracién de los administradores, en claro apartamiento de las formas im-
puestas por la ley societaria. Hasta tanto opere su aprobacién por la asamblea
tales retiros se registran como crédito a favor de la sociedad contra quienes
efectuaron fales retiros.

Parrafo aparte merece el tratamiento de los planes de participacién del per-
sonal, las opciones de acciones o stock options. A partir de un mecanismo
ideado para incentivar la participacién del personal en la vida de la empresa,
aparece este modo de retribucién a los directores. No se deja de atender a lo
dispuesto por la ley 23.576 de Obligaciones Negociables que habilita esta
modalidad solo para personal en relacién de dependencia. En el ordenamien-
to societario se observan dos normas que concurren a complementar la cues-
tién. Tales los articulos 229 sobre bonos de participacién y 230 sobre bonos
de participacién para el personal.

Sigue a ello, por el desempefio de funciones técnico-administrativas de ca-
récter permanente, la fijacién de un monto maximo de las retribuciones, las
que por todo concepto, incluidos sueldos y otras remuneraciones, no pueden
exceder del 25% de las ganancias. Sobre tal limite se dijo en el caso Liberman,
que no es violatorio de la Constitucién Nacional, al establecer topes, siendo
que la misma disposicién legal establece el mecanismo idéneo para superar
los limites establecidos?!.

Resulta asi que por remuneracién ha de entenderse el conjunto de las sumas
que por todo concepto, y como retribucion por el desempeno del
cargo, percibe cada uno de los directores en el tiempo abarcado
por el ejercicio social. Su cémputo se realiza sobre las ganancias obtenidas
conforme a la cuenta de resultados de la documentacién del ejercicio, debida-
mente aprobada por los accionistas reunidos en asamblea ordinaria (art. 234,
1°). Es irrelevante la circunstancia de pago o no de los dividendos, pues la ley
considera la distribucién y no la efectiva percepcién por los accionistas.

El monto méximo se limita al 5%, cuando no se distribuyen dividendos. Incre-
mentdndose proporcionalmente a la distribucién, hasta alcanzar aquel limite
cuando se reparta el total de las ganancias.

El cuarto parrafo del art. 261 es dedicado al supuesto de ejercicio de co-
misiones especiales o de funciones técnico administrativas de ca-
racter no permanente, frente a lo reducido o inexistencia de ganancias,

21 Ver Liberman, J.C. Guarderia Neptuno S.A.; CNCom., Sala A, 27/80, Rep., La Ley, XLIl J-Z 2438;
ED 95-224.
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supuesto en el cual cabe exceder los limites prefijados. Ello debe ser motivo de
expresa aceptacién por la asamblea, incluido como uno de los puntos del or-
den del dia. En sintesis, y siguiendo las ensefianzas de Zaldivar, para que sea
de aplicacién el art. 261. son necesarios los siguientes requisitos: 1) ganancias
inexistentes o muy reducidas; 2) desempefio de comisiones especiales o funcio-
nes técnico administrativas; tema incluido como punto especial en el orden del
dia; 3) aprobacién por la asamblea; 4) que la remuneracién en exceso se des-
tine expresamente a los directores que se encuentren en el supuesto.?? Es claro
que, a la luz de la doctrina y jurisprudencia del tribunal mercantil que el exceso
del limite legal en que puede incurrir la asamblea al fijar las remuneraciones de
los directores, debe estar justificado por tareas técnicas o administrativas que
lo avalan, como indica la norma, ya que la limitacién ha sido impuesta para
evitar que la mayoria imponga remuneraciones arbitrarias en perjuicio de los
accionistas minoritarios?>.

Sobre la proporcionalidad en la distribucién entre los directores, si el estatuto
no prevé forma diferenciada de retribucién, ni la asamblea efectta discrimina-
cién alguna, es reiterada jurisprudencia del tribunal la ausencia de reconoci-
miento de tal facultad al directorio. La falta de toda determinacién estatutaria
o asamblearia sobre honorarios, votados globalmente, hace que deban ser
distribuidos en forma igualitaria?.

En cuanto a las denominadas comisiones especiales, se resolvié por la
Sala B del tribunal comercial nacional, que se trata del caso de determinadas
operaciones sociales de trascendencia para la empresa, exigentes de expreso
encargo a uno o mds directores para que, actuando en comisidn, realicen
todos los trabajos inherentes a la funcién encomendada que es, naturalmente,
especial, ya que no constituye el trabajo ordinario de administracién de una
sociedad. Sobre las funciones técnico- administrativas, también exce-
den las tareas propias de la direccién general de una sociedad anénima, resul-
tando mds propias del dmbito de gerenciamiento (la adquisicién de insumos,
las tareas relacionadas con las lineas de produccién, el sector financiero, el
administrativo, etc.)?*.

En este orden, y a modo de ejemplo, ha resuelto el tribunal comercial que la cir-
cunstancia de que un director de la sociedad se dedique full time a la empresa,

22 Vier Zaldivar E. y colaboradores, Cuadernos de Derecho Societario, T. IV 2° parte, p. 501. CN-
Com., Sala A, 20/3/80, Preinl, B. c. Manufactura Argentina de Porcelana S.A.

23 ver Martini, Luis c. Estudio de Arquitectura Ferndndez Llanos S.A.; CNCom. Sala B, 3/04/84; La
Ley, Edic. 26/7/84, p.6, fallo 83.100.

24 Tacén, Jorge c. Gersaquim S.A.; CNCom., Sala D, 15/7/82, ED104-388.
25 Riviere de Pietranera, Lidia c. Riviere e hijos S.A.; CNCom., Sala B, 7/7/95, DSE, T. VII, p.613
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ejerza la direccién técnica de las obras, trate con los contratistas, supervise los
materiales, verifique el fiel cumplimiento de los cdlculos, firme los planos, y asu-
ma toda la responsabilidad de todo lo que construye la sociedochue preside,
hace sostener que cumple las funciones técnicas y administrativas especiales que
autorizan a superar el minimo legal previsto por el art. 261. Para cuestionar lo
expuesto, dice el Fallo, el accionista disconforme con la remuneracién aproba-
da, debe probar que el 25% de las ganancias, segin balance, era suF?ciente
para obtener el conjunto de personas aptas para desempefar las tareas y comi-
siones que cumplian los directores?.

De la inobservancia del sistema legal se sigue la nulidad de cualquier resolu-
cién social no planteada ante el érgano que, con competencia exclusiva, debe
resolver sobre la cuestion.

Aplicacién del articulo 261

Sobre el articulo 261 dice la norma que a los fines de su aplicacién no se
tendrd en cuenta la reduccién en la distribucién de dividendos resultante de
deducir las retribuciones del directorio y del consejo de vigilancia.

Con mayor claridad y amplitud, la normativa de la Comisién Nacional de Vao-
lores sobre retribuciones al Directorio y Consejo de Vigilancia, dice en el art.
76 de sus Normas que ha de considerarse.

Utilidad computable: el resultado del ejercicio neto de impuestos, mds o
menos los ajustes de ejercicio anteriores y previa absorcién de las pérdidas
acumuladas. Calculada la reserva legal sobre la base de lo expuesto, se de-
ducird el subtotal obtenido, mds el monto por retribucién a los directores y
miembros del consejo de vigilancia afectados al estado de resultados.

Sobre la reserva legal dice el art. 70 que ha de ser no menor al cinco por cien-
to de las ganancias realizadas y ||'quigas que arroje el estado de resultados del
ejercicio, hasta alcanzar el veinte por ciento del capital social. La disminucién
por cualquier razén de las reservas impone no distribuir ganancias hasta su
reintegro. Otras reservas podrdn constituirse siempre que sean razonables y
respondan a una prudente administracién. En cuanto a las pérdidas de ejerci-
cios anteriores, estas hacen que no puedan distribuirse ganancias hasta tanto
no se cubran las pérdidas en ejercicios anteriores. El segundo pdrrafo del art.
71 dispone que cuando los administradores, directores o sindicos sean remu-
nerados con un porcentaje de ganancias, la asamblea podrd disponer en cada
caso el pago aun cuando no se cubran pérdidas anteriores.

26 Martin, Luis c. Estudio de Arquitectura Fernandez Llanos S.A.; CNCom., Sala A, abr 03, 1984;
Lla Ley, 1984-C, 366.
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Dividendo computable: es la distribucién de utilidades del ejercicio a los
tenedores de acciones, cualquiera sea la clase de estas.

Utilidad reducida: aquella que represente una rentabilidad sobre el patri-
monio neto inferior a la norma en la actividad empresorlol considerando el
rendimiento promedio de otras variables de inversién de capital existentes en
el mercado.

Retribucién adecuada: tiene en cuenta las responsabilidades de los direc-
tores, el tiempo dedicado a sus funciones, su competencia y reputacién profe-
sional y el valor de sus servicios en el mercado.

Sobre la falta de pago

Tocé al tribunal nacional mercantil, por su Sala D, en 28/08/2007, en los autos
Rodriguez, Manuel P. c. Engraulis S.A., publicado en: La Ley 09/10/2007, 6 (La
Ley, 2007-F, 6; IMP2007-21, 2034; DJ06,/02/2008, 273), resolver en demanda
interpuesta por director de una sociedad anénima tendiente al cobro de honora-
rios por su actuacién en fal carécter con fundamento en el art. 261, LSC.

A propésito de los registros contables invocados en el caso, tiene el juez Here-
dia, preopinante, por sabido que la eficacia probatoria de los libros de comercio
estd condicionada, en principio, a que los respectivos asientos cuenten con el
complemento de la documentacién mencionada por el art. 43 in fine del Cédigo
de Comercio, pues cuando no se hallan respaldados por ella pierden valor como
medio de pruebo ya que la ley mercantil requiere que sean elaborados sobre
la base de esa verificable documentacién (la misma Sala, 20/02/92 “Cacex
Cia. de Comercio Exterior S.A. s/quiebra s/incidente de revisién promovido por
Banco de Crédito Rural Argentina S.A.”). Un entendimiento contrario llevaria la
admisién de la “autocreacién” de documentos favorables a su autor, lo que no
resulta razonable (conf. esta Sala D, 18/06/87, “Dariszewski Hnos. S.A. c.
Fleitas, Fernando”). La rigidez de tal criterio puede ser flexibilizada cuando lo
que resulta de los libros de comercio de una sociedad se pretende hacer valer
contra un administrador de la misma como en el caso.

Asi, por ejemplo, recuerda haberse admitido que los libros de comercio de
una socneJod valgan como prueba contra un administrador suyo cuando este
dltimo ha llevado la contablr)dod” Y con un entendimiento afin pero distinto,
también se ha resuelto que procede hacer lugar al reclamo de una sociedad
tendiente a que uno de sus directores reintegre el dinero retirado en concepto

27 Ver cont. Anaya, Jaime. y Podetti, Humberto, Cédigo de Comercio y leyes complementarias, co-
mentados y concordados, T. II, 131, Buenos Aires, 1965, p. 119, in fine y fallo alli citado.
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de adelanto de honorarios, aun cuando la prueba pericial se haya realizado
sobre los libros de la accionante, y sus asientos no se encuentren respaldados
por la pertinente documentacién, si el asiento contable individual en el que se
registré dicha acreencia -con imputacién especifica al accionado- pertenece
a un balance societario cerrado, cuya elaboracién, control y posterior someti-
miento a la asamblea estuvo a cargo del director perseguido en su reconocida
calidad de presidente del directorio?®.

En el caso, el juez Heredia, como primer voto que finalmente contard con
la adhesién de los restantes vocales, adopta un criterio excepcional como el
precedentemente indicado, bien que limitado a determinados periodos, mante-
niendo el criterio general en lo r:}erente a remuneraciones posteriores.

Para explicarlo recuerda que la elaboracién, exposicién y presentacién de los
estados contables -que han de reflejar, entre otros conceptos, la retribucién de
los directores: art. 64, 1, b, 1, de la Ley 19.550- corresponde al érgano de ad-
ministracién, el cual conforme con lo dispuesto por el art. 234 de la Ley 19.550,
somete dichos estados contables a la consideracién de la asamblea ordinaria de
accionistas para que ella, en su caso, los apruebe (conf. Nissen, R., Ley de so-
ciedades comerciales, comentada, anotada y concordada, T. 3, p. 329, Buenos
Aires, 1994). En este punto, debe dejarse en claro que si bien e{odirectorio pue-
de delegar la confeccién de los estocllos contables en profesionales expertos en
la materia, dicha facultad no lo releva de la obligacién de revisarlos, verificando
con toda la documentacién contable y social los datos en ellos incluidos?. De
acuerdo con lo precedentemente expuesto, tiene cabida la doctrina de los pro-
pios actos, toda vez que no es dudoso que a los efectos de proyectar los estados
contables -o, en su caso, revisarlos y presentarlos- o dejar a salvo la opinién dis-
crepante en cuanto a la aprobacién de los estados contables, para lo que debe
tener a su disposicién toda la informacién necesaria para cumplir diligentemente
con sus funciones (arg. art. 59, LSC). Asi las cosas, no cabe alegar pendencia
del crédito por remuneraciones bajo el argumento de que los libros de la socie-
dad no cuentan con respaldo documental atinente a los pagos pertinentes.

Se dirige el voto a recordar que el pago es uno de los modos de extincién de
las obligaciones (art. 724 dgl Cédigo Civil), y la prueba de su efectivizacién
corresponde a quien lo invoca para lo cual es admisible la utilizacién de cual-
quier medio prciaotorio que lleve a la conviccién del juzgador de que realmen-
te se canceld la obligacién3®. Asimismo, la ausencia de un recibo que acredite

28 Vier conf. CNCom. Sala C, 23/3/01, “Rossi Moscatelli y Compaiia S.A. c. Luciano Modolo

s/ordinario”.
29 Conf. Verén, A. V., Tratado de los conflictos societarios, Segunda Parte, Buenos Aires, 2007, p. 19.
30 Contf. CNCom., Sala A, 20/05/87, “Llauré Hnos. Propiedades S.A. c. Vanhoni de Laciar, Teresa

s/sumario”.
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el pago constituye un obstdculo esencial para quien pretende demostrar su
existencia, ya que la comprobacién del pago que no conste en recibos debe
examinarse con un criterio mds riguroso y restrictivo, pues quien pudo recabar
recibo y no lo hizo, lo menos que se le puede exigir es que ]ustiFFi)que la razén
de su conducta negligente, y acredite fehacientemente por ofros medios de
comprobacién la verdad del pago que alegue®'.

En punto a la acreditacién del pago refiere al alcance de los estados contables,
aprobatorios de ejercicios cerrados, continentes de datos que no pueden ser
ignorados por la obligada. En tal sentido, de haber evidenciado tales esta-
dgos contables la cancelacién de las remuneraciones de que se trata, pudo la
demandada fécilmente haber acreditado lo propio. Al no haberlo hecho asi,
debe dicha parte cargar con las consecuencias de su propia incuria, méxime

onderando la circunstancia de que esos estados contables, en particular el
Eolonce, hacen a la vez de rendicién de cuentas de la gestién del directorio,
la que por légica implicancia comprende el manejo de fondos. Como lo ha
destacado la jurisprudencia, el balance suple la rendicién de cuentas general
que incumbe a todo administrador®2.

El prolongado silencio o inactividad del director para reclamar su remunero-
cidén no puede interpretarse como una renuncia a ella (art. 874 del Cédigo
Civil), sobre todo considerando que el cargo de director es oneroso, salvo
previsién estatutaria en contrario o renuncia expresa®®. No prejuzga contra el
reclamo anterior promocién de demanda en sede laboral, por cobro de remu-
neraciones e indemnizaciones laborales contra la aqui demandada, la cual
fue finalmente rechazada por improcedente. Esto es asi, porque si bien, como
regla, la funcién de empleado o dependiente se contrapone a la de director
de sociedad anénima, ya que los directores constituyen 6rgano de la sociedad
e infegran su personalidog y, entonces, mal podrian ser subordinados a ella
(conf. Verdn, A., ob. cit., T. Il, pp. 454/458, n° 6 y 7, y sus citas de jurispru-
dencia y doctrina), lo cierto es que ese dato juridico no aporta argumento
alguno para controvertir eficazmente la procedencia de la demanda.

El director empleado

Se ha resuelto que corresponde distinguir a los directores que obran dentro
del érgano de la sociedad, y pueden ser remunerados conforme al articulo

31 CNCom., Sala C, 22/11/95, “Matos, Carlos c. Alejandro F. Gonzélez s/ordinario”; en igual sen-
tido, CNCom., Sala E, 8/03/90, “Rodriguez Neto, Rafael c. Sdnchez, Norberto s/cobro de pesos”.

32 Cont. CNCom., Sala A, 8/10/97, “Eledar S.A. c. Serer, Jorge s/sumario”; id. Sala E,
12/12/2000, “Rolén, Teresita Amelia c. Bartra, Guillermo Tomds s/sumario”.

33 Conf. Roitman, Horacio, Ley de Sociedades Comerciales. Comentada y anotada, Buenos Aires,

La Ley, 2006, T. IV, p. 402.
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261, de aquellos que actian como integrantes de los érganos de la empresa
y que pueden por éllo ser retribuidos o remunerados®. En igual sentido, tiene
expresado Gagliardo que la posicién juridica del director es incompatible con
el concepto de subordinacién juridica propio del derecho del trabajo®.

Tal distincién enfrenta la prevalencia de la preceptiva mercantil sostenida en
el célebre caso Carriere de Saunier, donde se resolviera que, si el empleado
es también director, la retribucién laboral queda condicionada por la norma
societaria rectora de la funcién orgdnica que el mismo acepté en la sociedad,
debiendo ponderar las limitaciones previstas por el art. 261, a fin de ajustar
sus remuneraciones a esta norma, la que resulytao de aplicacién especifica e in-
sustituible de ser desvirtuada en su eficacia por un régimen laboral aplicable a
la relacién de empleo del director, aunque obviamente siempre queda a salvo
la retribucién en exceso en virtud del Gltimo pérrafo del art. 261%¢.

Ante un conflicto de intereses de la misma persona que es a la vez empleado
de la sociedad y director, prevalece, en opinién d(j Tribunal en el decisorio
precedentemente citado, la tutela de los intereses que debe defender el direc-
tor, aunque sea también empleado de la sociedad. Nada impide al empleado
gozar de los beneficios del régimen laboral, que fuere, pero si este empleado
acepta asumir la funcién de director, se entiende que subordina aquella po-
sicién a la propia de director que, por las razones del caso, le ha interesado
asumir. Si como empleado pogriq gozar de mejor retribucién, deberia enton-
ces abandonar el cargo de director o no haberlo asumido.

En sostén del pensamiento sefialado, a favor de la consolidacién de la figura
del director, se destaca el precedente Ferrante del tribunal laboral nacional. Se
sostuvo alli que solo podria admitirse la tutela del art. 27 de la Ley de contrato
de Trabajo del presidente de una sociedad anénima, si este demostrase que
su prestacion excede las naturales y necesarias para cumplir con su gestién. El
hecho de que el presidente de la sociedad deba subordinar su gestién a lo que

34 CNTrab. IV, 31/08/81; La ley, Suplemento Mensual, dic. 1981, 132; C&mara Nacional de
Apelaciones del Trabajo, Sala VII (CNTrab) (SalaVIl) CNTrab., Sala VI, 2008/09/05, Bovillin, Jorge
Luis c. Olivares de Cuyo S.A. y ofros; donde el Tribunal hace mérito de la teoria del contrato de trabo-
jo, calificando a la re?;cién juridica del administrador con el ente como emergente de un contrato de
trabajo. Los administradores son dependientes de la sociedad, gozando de los beneficios acordados
por las normas laborales a los trabajadores. El talén de Aquiles de esta teoria no fue ofro que la subor-
dinacién y dependencia que debe haber en las relaciones laborales, caracteristica que generalmente
no se presenta en el ejercicio de las funciones de un administrador. Justamente son los administradores
los que encarnan a ese principal que rige las relaciones laborales de la sociedad.

35 Gagliardo, Mariano; Pautas para la remuneracién del directorio, Revista Juridica Argentina La

ley, T. 1988-C p.68.

36 Carriere de Saunier, Maria T. y ofs. La Casa de las Juntas S.A.; CNCom., Sala E, 31/05/84, La
ley, 1985-B, 565.
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resuelvan los titulares mayoritarios del capital accionario, no implica que caigan
bajo la tutela del articulo 27 de la Ley de Contrato de Trabajo, ya que ello no les
quita su cardcter de érgano empresario y que su actuacién goce de la suficiente
independencia como para obligar a la persona juridica con sus actos®.

Sobre la remuneracion de los directores en el Derecho espaiiol

El sistema espafol ordena la cuestién a partir del art. 130, LSA, cual singular
y claro mandato a cuyo tenor la retribucién de los administradores deberd
ser fijada en los estatutos. A partir de la clara preceptiva, no existe duda que
la retribucién de los consejeros, de existir, tiene que constar necesariamente
en los estatutos de la sociedad. Anacronismo, segin opinién recogida por
Sanchez Calero Guilarte, en la medida que inicialmente admite que el cargo
de administrador puede ser gratuito, lo que es dificil, por no decir imposible,
de cohonestar con la retribucién que reclama la funcién de consejero en una
sociedad bursdtil, tanto como forma proporcional de compensar la dedicacién
al cargo como la responsabilidad que esa posicién acarrea®.

A propésito se han sefialado dos consecuencias: i) en ausencia de atribucién
expresa de remuneracién de los consejeros por el ejercicio de su cargo en
los estatutos de la sociedad, el cargo se considerard gratuito; ii) la validez de
cualquier retribucién concedida a los administradores, por razén de su cargo,
dependerd necesariamente del sistema previsto estatutariamente, aun frente
a cualquier evidencia de la voluntad de la sociedad o sus socios favorable a
la percepcién de la remuneracién, en tanto esta no se haya plasmado en la
correspondiente disposicién estatutaria. En consecuencia es impugnable cual-
quier acuerdo de la Junta General o decisién del érgano de administracién
relativa a una remuneracién al administrador cuando tal posibilidad no venga
permitida expresamente y con cardcter general en los estatutos sociales®.

Impuesta la norma, ha dado lugar, se ha dicho, a interpretaciones jurispru-
denciales vacilantes en relacién con el alcance que debe darse al mandato
normativo de cobertura estatutaria de cualquier iormo de retribucién de los
administradores. He alli el problema principal: la retribucién de los consejeros

37 Ferrante, Alfredo F. c. Financiera de Bienes Raices y Mobiliarios S.A.; CNTrab., Sala VI, oct. 31,
1984; DT 2984-A, 6.

38 Ver Tuscuets Tras de Bes, F., La remuneracién de los administradores de las sociedades de capital,
Madrid, 1998, p. 117 y ss.; citado en La refribucién de los administradores de sociedades cotizadas
(La informacién societaria como solucién), Juan Sénchez-Calero Guilarte, Revista Derecho de Socieda-

des, 28 (2007), Facultad de Derecho Universidad Complutense, ISSN 1134-7686, pdg. 26.
39 Ver Sentencias TS de fecha 3 de julio de 1963, 27 de marzo de 1984, 30 de septiembre de

1982, entre ofras, citado por Belda, Rocio y Espinosa de los Monteros, Salvador, Refribucién de los
Consejeros, en la Sociedad Cotizada, Coleccién Garrigues, Madrid, Marcial Pons, 2006.
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ejecutivos, con relacién a su determinacién. Hasta ahora, no duda la doctrina
en asi afirmarlo, las normas societarias han tolerado una solucién opaca, de-
nunciada hace diez afios por el Informe Olivencia. Mediante la presentacién
de una informacién agregada se abonaba la creencia de una alta retribucién
“de los consejos”, cuando en realidad son unos pocos consejeros los que se
benefician de grandes y variadas prestaciones. Los cambios que se van a
producir de manera inmediata apuntan en la direccién correcta. La interven-
cién normativa no pasa tanto por determinar cémo y cudnto deben cobrar los
administradores, sino por imponer un sistema de informacién adecuada. La
Recomendacién europea de 2004 vy el reciente Cédigo Unificado determinan
cémo debe llegar a los accionistas esa informacién y que puedan votar en
Junta sobre ella. El trabajo termina con una referencia particular a una de las
refribuciones mds polémicas: las indemnizaciones para cambios de control
y, en especial, ante la formulacién de una OPA sobre la sociedad. En este
punto, la transparencia informativa impulsada por las disposiciones venideras
aparece como una solucién acertada. Es previsible que la informacién previa
y completa sobre las soluciones retributivas descorte?uturos conflictos y ﬁtigios
de los vividos en estos Gltimos afios precisamente a raiz de pagos por ese mo-
tivo. El debate se producird en el propio dmbito societario, en el que resultaré
posible corregir y orientar prdcticas retributivas que no merezcan el respaldo
de los accionistas*°.

El articulo 130 aborda la cuestién con cardcter general, tanto por apuntar a
todo tipo de sociedades anénimas, como por la vaguedad de su postulado
fundamental, que en su primer pdrrafo establece que la retribucién deberd ser
fijada en los estatutos.

Informe de la Comisién Especial para el estudio de un Cédigo Etico de los Con-
sejos de Administracién de las Sociedades, conocido como Cédigo Olivencia,

dado el 26 de febrero de 1998

En su Capitulo VIl habla de la retribucién del consejero, indicando las direc-
trices en ?c cuestién. Son: la conveniencia de que el consejo constituya una
comisién de retribuciones con estas competencias: a. proponer al consejo de
administracién el sistema y la cuantia de las retribuciones anuales de losa con-
sejeros; b. revisar periédicamente los programas de retribucién; c. velar por la
transparencia de las retribuciones.

En cuanto al importe de la retribucién establece que la moderacién serd la re-
gla en las decisiones sobre esta materia y que con cierta cautela la compafia

40 s4nchez-Calero Guilarte, Juan, La retribucién de los administradores de sociedades cotizadas (La
informacién societaria como solucién), Revista Derecho de Sociedades, 28 (2007), ISSN 11347686,
Facultad de Derecho Universidad Complutense, Departamento de Derecho Mercantil.
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se orientard por las exigencias del mercado, la responsabilidad y el grado de
compromiso que entrafie el papel de cada consejero. También recomienda la
revisién periédica de las politicas retributivas a fin de asegurar la adecuacién
de su importe y estructura a las responsabilidades, riesgos y tareas de los
consejeros.

La Comisién considera este tema de gran importancia con lo que ha prestado
especial reflexion al tema de la transparencia en la retribucién de los conseje-
ros. Asi recomienda que paulatinamente se vayan superando los limites legales
de la inclusién global en la memoria anual (art. 116 | LSA) del importe de
sueldos, dietas y remuneraciones de los miembros del érgano de administra-
cién. A favor de la transparencia se propone individualizar cada uno de estos
conceptos separando los que corresponden a los miembros del consejo por
su condicién de tales de las remuneraciones a cargo de la sociedad por otras
relaciones juridicas (servicios profesionales, cargos de direccién o ejecutivos).

Informe de la Comisién Especial para el Fomento de la Transparencia y Segu-
ridad en los mercados y en las sociedades cotizadas

En su Apartado IV, que trata de los érganos de gobierno, al punto 6 refiere
la remuneracién del Consejo y la alta direccién. En general, profundiza los
conceptos del Cédigo Olivencia, sobre todo en puntos bdsicos como lograr un
adecuado nivel de transparencia en las remuneraciones del Consejo. Como
recomendacién principal estima aceptable que las remuneraciones consistentes
en la entrega de acciones, opciones sobre acciones o referenciadas al valor de
la accién, deberian limitarse a los consejeros ejecutivos o internos.

Cédigo Unificado de Buen Gobierno de 19 de mayo de 2006

Sus recomendaciones profundizan la idea de transparencia de los dos informes
anteriores y conforme E) establecen sus principios bdsicos las recomendaciones
para las sociedades cotizadas serdn fieles al principio conocido internacional-
mente como cumplir o explicar (principio legislativo consagrado en el art. 116
de la Ley de Mercado de Valores).

En el capitulos de las Retribuciones, la Recomendacién 35 aconseja que el
consejo de administracién apruebe la politica de retribuciones que se expida
como minimo sobre las siguientes cuestiones: a) importe de los componentes
fijos con desglose las dietas de asistencia por participacién en el consejo y una
estimacién de la retribucién fija anual a la que den origen; b) en cuanto a los
conceptos retributivos de cardcter variable: clases de consejeros a los que se
aplique; criterio de valuacién de resultados; pardmetros de cualquier sistema
de primas anuales u otros beneficios no satisfechos en efectivo; estimacién del
importe absoluto de las retribuciones variables; principales caracteristicas de
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los sistemas de previsién; condiciones que deban respetar los contratos de alta
direccién.

En materia de retribuciones el Cédigo parte del principio fundamental de auto-
nomia privada poniendo el énfasis, una vez mds, en el régimen de transparen-
cia. La Recomendacién nro. 37 resulta interesante en tanto puede entendérsela
como principio rector. Establece que la remuneracién de los consejeros sea la
necesaria para retribuir la dedicacién, cualificacién y responsabilidad que el
cargo exija, pero no tan elevada como para comprometer su independencia.
Por fin, la Recomendacién 41 profundiza la importancia de la memoria anual
y su informacién detallada.

Conclusiones

He asi el sistema impuesto por el Derecho argentino a los administradores en
punto al reconocimiento def}cumplimiento de sus funciones, ordenado a partir
del resultado del ejercicio y sujeto a la decisién del érgano de gobierno al
momento de la consideracion y aprobacién de los estados contables, en tanto
el estatuto de la sociedad no contenga disposicién alguna sobre el pago de
honorarios a los directores.

Derecho a percibir remuneracién que, teniéndose presente que la intencién de
renunciar no se presume (art. 874, del Céd. Civil), tiene perfecta aplicacién,
como principio, en el supuesto de la remuneracion de los directores de una
sociedad anénima, toda vez que la intencién es la de efectuar una liberalidad
en favor de este. No otra cosa implica la renuncia, lo que no se compadece
con los principios del Derecho Mercantil, a diferencia del Derecho Civil, en el
cual debe partirse de la base de que lo presumido es la onerosidad, y donde
la gratuidad excluye la comercialidad.

Derecho que, frente al silencio del estatuto, se entiende que los directores par-
ticipan por partes iguales, mientras que -por el contrario- si lo determina el
estatuto, pues entonces la asamblea, como érgano de gobierno, ha de ajustar-
se a ello. Silencio aquel que, si no es subsanado por la asamblea, habilita al
director perjudicado a recurrir a la via judicial, toda vez que no presumiéndose
la gratuidad la determinacién no puede dejarse al exclusivo arbitrio de los
obligados (cfr. art. 542, Céd. Civil).

Se impone un sistema con claras limitaciones, por via del célculo de hono-
rarios sobre las utilidades, dirigido a impedir una merma en las ganancias,
vallado que, en algunos casos, puede ser superado mediante la decisién de
la asamblea. Tales limitaciones tienen correlativa expresién en la legislacién
extranjera, reflejada aqui también en las normas de la Comisién Nacional de
Valores, Banco Central de la Repiblica Argentina y recientes Anteproyectos de
reforma, en proteccién del interés particular de los accionistas.
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Se tiene asi a la vista un sistema que balancea la funcién del director y su
correspondiente derecho a la retribucién, con la posibilidad de percepcién de
dividendos por parte de los accionistas.

La norma no es de orden piblico, pues, aun estableciendo normas precisas
dirigidas a la proteccién y resguardo de los accionistas, no se afecta con su
violacién aquel orden, o las buenas costumbres. Se ha dicho del orden puiblico
tener su origen en principios fundamentales de la organizacién social, donde,
si el régimen general de las sociedades y algunos de sus institutos no son mo-
dificables con base en razones de orden pd ?ico, las normas que lo conforman
pueden ser imperativas, prohibitivas o permisivas. El art. 261, objeto de estas
notas, es una norma dispositiva, pero no imperativa o taxativa. Estas dltimas,
entendidas como aquellas que imperan independientemente de la voluntad de
las partes, no siendo licito derogarlas. Las normas juridicas dispositivas valen
en tanto no existe una voluntad diversa de las partes.

Norma que fija limites, a lo que -a los fines de su superacién- la doctrina reco-
noce cinco requisitos; ganancias inexistentes o muy reducidas; desempefio por
el director de funciones técnico administrativas o infegracién de comisiones
especiales; figuracién del tema como punto especifico del orden del dia; que
se ha aprobado por la asamblea de accionistas; que las remuneraciones en
exceso se destinen expresamente a los directores comprendidos en el supuesto.
De ello se sigue, a la luz de la doctrina y jurisprudencia del tribunal mercantil,
que el exceso del limite legal en que pueda incurrir la asamblea al fijar las
remuneraciones de los directores, jebe estar justificado por tareas técnicas o
administrativas que lo avalen, como indica al precepto legal (art. 261), ya que
esa limitacién tiende a evitar que la mayoria imponga remuneraciones arbitra-
rias en perjuicio de los accionistas.

Del texto del citado art. 261 no cabe prestar especial atencién a la frase frente
a lo reducido de las ganancias, ya que dichas palabras serian incidentales,
como lo revela su colocacién gramatical, encerrado entre comas; su sentido,
pues no contiene una perspectiva dogmdtica, sino la descripcién del supuesto
de hecho en el cual resultaria aplicable la norma misma. Lo reducido de las
ganancias no es presupuesto iuris del caso de excepcidn previsto por la ley,
constituido como alusién al estado de cosas en que devendria de interés ha-
cer jugas la excepcién. La norma dice sencillamente que el porcentaje legal
del 25% puede ser excedido cuando su importe no alcance para retri Uir?os
trabajos especiales o las funciones que cumplen los directores (sean técnicas
o administrativas. Lo que se debe probar en el caso es que el 25% de las ga-
nancias no alcanza para conseguir en la plaza los servicios de persona seria
y eficiente. Tal porcentaje, méximo, incluye los sueldos y demds remuneracio-
nes especiales acordados a los directores en razén del ejercicio por parte de
esto por comisiones o funciones técnico administrativas, mas no significa que
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su reduccién sea obligatoria si dichas remuneraciones superan el porcentaje
sobre las utilidades. Ello es demostrativo del correlativo desempefio de tareas
amparadas y protegidas por el derecho laboral, que, como es bien sabido,
prohibe la reduccién de las remuneraciones.

A propésito, se ha dicho que la norma no contiene violacién alguna de las garan-
tias y derechos constitucionales, porque la regla general es una regla de orden y
de limites para el ejercicio del derecho de trabajar y de obtener una remuneracion
por la tarea que desempefia el director, méxime cuando se ha sostenido que la
declaracién de inconstitucionalidad es un acto de suma gravedad institucional.

La resolucién asamblearia frente a la inexistencia de normas estatutarias res-
pecto de la distribucién de las sumas destinadas a la retribucién de los direc-
tores, la resolucién se tiene como global a estos efectos, debiéndose repartir
por parte iguales, salvo que existan diversas tareas realizadas que justifiquen
remuneraciones diferentes.
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