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Una de las cuestiones que mas debate ha sus-
citado desde siempre en el ambito del derecho
de sociedades es el relativo a la retribucién de los
consejeros ejecutivos y, en concreto, en lo que se
refiere a la constancia estatutaria de su retribucion.
De ahi la importancia de la Sentencia del Tribunal
Supremo de 26 de febrero de 2018 (RJ 2018, 635)
y de las resoluciones de la Direcciébn General de
los Registros y del Notariado (en adelante DGRN)
surgidas con posterioridad a la misma.

Tras la reforma de la Ley de Sociedades de Ca-
pital por la Ley 31/2014, por la que se modifica
de la Ley de Sociedades de Capital para la mejora
del gobierno corporativo, parece que la discusion
existente sobre el régimen retributivo de los con-
sejeros ejecutivos quedd zanjada. En este sentido
la mayoria de la doctrina consideré que, tras los
cambios introducidos por la Ley 31/2014, la remu-
neracion de los administradores en general debia
cumplir los requisitos de constancia estatutaria y
aprobacion en junta establecidos en el articulo 217
LSC. Por el contrario, en caso de que existiera un
consejo de administracion con consejeros ejecuti-
vos bastaba con que su remuneracion viniera es-
tablecida en el contrato a que se refiere el articulo
249 LSC. Su remuneracibn, por tanto, no estaria
sometida en ningln caso a la reserva estatutaria
ni a la aprobacién por la junta general del importe
de la remuneracibn. Esta tesis fue aceptada por la
practica totalidad de la doctrina, asi como por la
Direccion General de los Registros y del Notariado
(DGRN) en diversas resoluciones'.

La STS de 26 de febrero de 2018 modifica esta

interpretacion y asi sostiene que la remuneracion

de los consejeros ejecutivos debe constar también
en los estatutos, debe ajustarse a los limites maxi-
mos impuestos por los socios, regirse por las re-
glas de los articulos 271 y ss. y, ademas, recoger-
se en un contrato que cumpla con los requisitos
previstos en el articulo 249 apartados 3 y 42. En-
tiende el Tribunal Supremo que “la relacion entre
el art. 217 TRLSC (y su desarrollo por los arts. 218
y 219) y el art. 249 TRLSC no es de alternatividad
(...), en el sentido de que la retribucién de los ad-
ministradores que no sean consejeros delegados
o ejecutivos se rige por el primer grupo de precep-
tos, y la de los consejeros delegados o ejecutivos
se rige exclusivamente por el art. 249 TRSLC, de
modo que a estos (ltimos no les afecta la reserva
estatutaria del art. 217, la intervencién de la junta
de los arts. 217.3, 218 y 219, los criterios genera-
les de determinacién de la remuneracion del art.
2174 y los requisitos especificos para el caso de
participacion en beneficios o remuneraciéon vincu-
lada a acciones de los arts. 218 y 219.

La relacion entre unos y otros preceptos (...) es
de caracter cumulativo, (...). El régimen general se
contiene en los arts. 217 a 219 TRLSC, preceptos
que son aplicables a todos los administradores,
incluidos los consejeros delegados o ejecutivos.
(...)"7 El art. 249, por su parte, “contiene las espe-
cialidades aplicables especificamente a los conse-
jeros delegados o ejecutivos, que deberan firmar
un contrato con la sociedad, que sea aprobado
por el consejo de administracion con el voto fa-
vorable de dos terceras partes de sus miembros
y con la abstencién del consejero afectado tanto

en la deliberacibn como en la votacion, pero cuyo

"Nos permitimos remitirnos a nuestro trabajo “La retribucién de los consejeros ejecutivos de las sociedades de capital: cons-

tancia estatutaria de la retribucién y autonomia del contrato’; en La Administracién de las Sociedades de Capital desde una Pers-
pectiva multidisciplinar, CAMACHO DE LOS RiOS, ESPIGARES HUETE, VELASCO FABRA (Dirs.) ORTIZ DEL VALLE (Coord.),

Cizur Menor, 2019, pp.281-324.

2 Esta sentencia ha sido duramente criticada por un sector de la doctrina. Asi, PAZ-ARES, C., “Perseverare diabolicum’, Diario
La Ley, nim. 9165, 2018 y ALFARO AGUILA-REAL, J., “La retribucién de los consejeros ejecutivos y los estatutos sociales’; Al-
macén de Derecho, 5 de marzo de 2018. También ha comentado la sentencia CABANAS TREJO, R., “La sentencia del Supremo

sobre la retribucién del consejero ejecutivo ¢y ahora qué?, Diario La Ley, nm. 9193, 2018.
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contenido ha de ajustarse al «marco estatutario»
y al importe méaximo anual de las retribuciones
de los administradores, en el desempefo de su
cargo, fijado por acuerdo de la junta general, en
cuyo ambito ejercita el consejo de administracion
su competencia para decidir la distribucién de las
remuneraciones correspondientes a los adminis-
tradores. Asimismo, esta retribucién del consejero
delegado o ejecutivo recogida en el contrato debe
ajustarse a los criterios generales establecidos en
el art. 2174 TRLSC y cumplir los requisitos especi-
ficos previstos en los arts. 218 y 219 TRLSC cuan-
do se establezcan como conceptos retributivos
los previstos en tales preceptos legales”

Ahora bien, afade el Tribunal Supremo en el
fundamento 23°, la consideracién conjunta del
nuevo sistema que regula las retribuciones de los
administradores “ha de tener como consecuencia
que la reserva estatutaria sea interpretada de un
modo menos rigido y sin las exigencias de preci-
sién tan rigurosas que en alguna ocasion se habia
establecido en sentencias de varias de las salas
de este Tribunal Supremo y por la propia DGRN
(...). La atribucidn al consejo de esta competencia
supone el reconocimiento de un dmbito de auto-
nomia dentro del marco estatutario que, a juicio
del Tribunal Supremo, debe ser entendido de una
forma mas flexible permitiendo “adecuar las re-
tribuciones de los consejeros delegados o ejecu-
tivos a las cambiantes exigencias de las propias
sociedades y del trafico econébmico en general,
compaginandolo con las debidas garantias para
los socios, que no deben verse sorprendidos por
remuneraciones desproporcionadas, no previstas
en los estatutos y por encima del importe maxi-
mo anual que la junta haya acordado para el con-
junto de los administradores sociales”

Y es este llamamiento a la flexibilidad que
realiza el Tribunal Supremo el argumento que ha
servido de base a las resoluciones de la DGRN

dictadas sobre esta materia para negar, en los

supuestos de hecho concretos que vamos a ex-
poner a continuacibn, la aplicaciéon del régimen de
los articulos 217 y ss. a la remuneracién de los

consejeros ejecutivos.

Las Resoluciones de la Direccion
General de los Registros y del
Notariado tras la sentencia del
Tribunal Supremo

1. Resolucion de 31 de octubre de 2018
(RJ 2018, 4846)

Esta resolucion trae su causa de la negativa
del Registro Mercantil de Madrid a inscribir los
parrafos 4° y 5° del siguiente articulo de los es-
tatutos:

“Articulo 18.°

su cargo durante el plazo de cinco anos, pudiendo

Los administradores ejerceran

ser reelegidos una o mas veces por periodos de
igual duracion. Vencido el plazo el nombramiento
caducara cuando se haya celebrado la siguiente
Junta General o haya transcurrido el término legal
para la celebracion de la Junta General.

Los Consejeros, en su condicidn de tales, es
decir, como miembros del Consejo de Administra-
cion y por el desempeno de su funcién de super-
vision y decision colegiada propia de ese 6rgano,
solo tendran derecho a percibir de la sociedad, en
concepto de remuneracion: (i) dietas de asisten-
cia a cada sesibn del consejo; y (i) una indemniza-
cion por cese, siempre y cuando el cese no esté
motivado por el incumplimiento de las funciones
del administrador, o fallecimiento. La cuantia de
la remuneracién de los administradores no podra
exceder de la cantidad maxima que a tal efecto
tenga establecida la Junta General para el conjun-
to de los administradores.

Correspondera al Consejo de Administracién

la fijaciébn en cada ejercicio de la cantidad exacta
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a abonar a cada consejero dentro de aquel limi-
te. Ademas, y con independencia de las dietas e
indemnizacion por cese o fallecimiento, se resar
cird a los consejeros integramente el importe de
todos aquellos gastos, debidamente justificados,
en los que incurran por cuenta de la sociedad.

Sin perjuicio de lo anterior, los consejeros po-
dran desempenar funciones ejecutivas y/o profe-
sionales en la Sociedad, y en tal caso, tendran de-
recho a percibir, adicionalmente, las retribuciones
que correspondan por el desempefo de dichas
funciones ejecutivas.

A tal fin, cuando uno de los miembros del Con-
sejo de Administracion se le atribuyan funciones
ejecutivas en virtud de cualquier titulo, sera nece-
sario que se celebre un contrato entre éste y la
Sociedad que deberéd ser aprobado previamente
por el Consejo de Administracién con el voto fa-
vorable de las dos terceras partes de sus miem-
bros. El consejero afectado deberd abstenerse de
asistir de asistir a la deliberacién y de participar
en la votacion. El contrato aprobado debera incor-
porarse como anejo al acta de la sesion y debera
detallar todos los conceptos por los que el conse-
jero pueda obtener una remuneracién por el des-
empeno de sus funciones ejecutivas, incluyendo
en su caso, la eventual indemnizacién por cese
anticipado en dichas funciones y las cantidades a
abonar por la Sociedad en concepto de primas de
seguros o de contribucién a sistema de ahorro.

Sin perjuicio de lo anterior, en caso de exis-
tencia de Consejo de Administracion, el cargo de
Consejero Independiente seré retribuido con una
cantidad fija que senalard anualmente la Junta
General.

La Sociedad podra contratar un seguro de res-
ponsabilidad civil para los consejeros y directivos.

Sin perjuicio de lo anterior y con sujecién a la
normativa propia de las operaciones vinculadas
y al régimen de deberes de los administradores,

los consejeros podran realizar cualquier tipo de

suministro de servicios susceptible de ser pres-
tados por terceros con arreglo a condiciones de
mercado”

Se deniega la inscripcién por el registrador de
los parrafos mencionados por no establecerse el
sistema o sistemas de retribucién de los conseje-
ros a los que se les atribuyen funciones ejecutivas
y remite a lo dispuesto en los articulos 23, 217 y
249 LSC y a la STS de 26 de febrero de 2018.

Contra dicha calificacién del registrador la so-
ciedad afectada recurre alegando fundamental-
mente que la sentencia aducida por el registrador,
al no contar con un refrendo de sus pronuncia-
mientos en otras decisiones analogas del Tribunal
Supremo no crea doctrina jurisprudencial. Argu-
mento al que también recurre la Direcciéon Gene-
ral para fundamentar su decisién, aunque no es el
Gnico que utiliza.

Asi, tras exponer la evolucién de la teoria del
vinculo, de las modificaciones introducidas por la
Ley 31/2014 vy del criterio mantenido por el Tribu-
nal Supremo en la sentencia de referencia, recu-
rre al fundamento 23° (transcrito anteriormente)
de la sentencia en el que el Alto Tribunal hace
un llamamiento a la interpretacién flexible de su
nuevo criterio. Sin embargo, advierte la Direcciéon
General, pese a realizar esa llamada a la necesi-
dad de interpretar con menor rigidez la reserva
estatutaria sobre retribucién de consejeros, sua-
vizando las exigencias de precision mantenidas
en relaciéon con la normativa anterior, no llega el
Tribunal Supremo a determinar los confines de
la flexibilidad propugnada, limitandose a senalar
que la atribucién de competencia al consejo de
administraciéon para fijar la retribucién de los con-
sejeros ejecutivos “supone el reconocimiento de
un dmbito de autonomia —dentro del marco esta-
tutario— a que hace mencidén el art. 249.bis.i TR-
SLC que es el regulado con caracter principal en
el art. 217 TRLSC, y dentro del importe maximo

de la remuneracién anual del conjunto de los ad-
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ministradores que haya aprobado la junta general
conforme prevé el art. 217.3 TRLSC’, y que ese
“ambito de autonomia dentro de un marco esta-
tutario entendido de una forma mas flexible, debe
permitir adecuar las retribuciones de los conse-
jeros delegados o ejecutivos a las cambiantes
exigencias de las propias sociedades y del trafico
econémico en general, compaginandolo con las
debidas garantias para los socios, que no deben
verse sorprendidos por remuneraciones despro-
porcionadas, no previstas en los estatutos y por
encima del importe maximo anual que la junta
haya acordado para el conjunto de los administra-
dores sociales”

Sentado la anterior, recuerda la DGRN que la
Sentencia del Tribunal Supremo es el Unico pro-
nunciamiento dictado en este sentido. No obs-
tante, afade, conviene analizar las previsiones
estatutarias cuestionadas cuya inscripcién ha sido
denegada comparandolas con el texto del articulo
estatutario que constituye el fundamento de he-
cho en la Sentencia. Segln el mismo “El cargo
de administrador no sera retribuido, sin perjuicio
de que, de existir consejo, acuerde éste la remu-
neracidén que tenga por conveniente a los conse-
jeros ejecutivos por el ejercicio de las funciones
ejecutivas que se les encomienden, sin acuerdo
de la junta ni necesidad de prevision estatutaria
alguna de mayor precision del concepto o con-
ceptos remuneratorios, todo ello en aplicaciéon de
lo que se establece en el articulo 249.2.° de la
Ley de Sociedades de Capital” Los dos parrafos
cuya inscripcion ha sido rechazada, por el contra-
rio, “no incluyen menciéon alguna que contradiga

la eventual reserva estatutaria para acoger ciertos

extremos relacionados con los emolumentos de
los consejeros ejecutivos o nieguen la competen-
cia de la junta general para delimitar algunos ele-
mentos de su cuantificacién, limitandose a prever
que tendran derecho a percibir las retribuciones
adicionales que correspondan por el desempefo
de funciones ejecutivas (parrafo tercero) y a re-
producir sustancialmente los requerimientos es-
tablecidos en los apartados 3y 4 del articulo 249
de la LSC (parrafo cuarto)” La clausula calificada,
por tanto, no es igual a la que se enjuicié por el
Tribunal Supremo pues no excluye el control esta-
tutario o de la junta general.

Asimismo, alega el registrador en su califica-
cién que los parrafos cuya inscripcidon se deniega
no establecen el sistema o sistemas de retribu-
cién de los consejeros ejecutivos. Sin embargo,
la Direccion General entiende que de la lectura
del parrafo cuarto del articulo 18 se desprende
que en él se incluye la eventual indemnizaciéon por
cese anticipado en sus funciones y las cantidades
a abonar por la sociedad en concepto de primas
de seguros o de contribucién a sistemas de aho-
rro, y del parrafo segundo del mismo articulo esta-
tutario se desprende que también estan incluidos
los conceptos de dietas de asistencia y de indem-
nizaciéon por fallecimiento?. Teniendo en cuenta lo
anterior, concluye la DGRN que “aun entendiendo
que los conceptos retributivos de los consejeros
ejecutivos deban constar necesariamente en los
estatutos sociales, extremo que la sentencia no
aclara si esta afectado por la flexibilidad que pa-
trocina, no puede apreciarse el mutismo que el
Registrador aduce, por mas que los criterios reco-

gidos no coincidan con los percibidos como usua-

3Entiende ALVAREZ ROYO-VILLANOVA, S., “Retribucién de consejeros y estatutos’/ La Ley Digital, nam. 14012, 2018, que este
argumento puede parecer algo forzado “porque los sistemas recogidos en los estatutos lo estén casi incidentalmente al repro-

ducirse literalmente el art. 249.4 y en consecuencia las menciones que este hace al contenido del contrato, que incluyen estos

conceptos retributivos. Ademas, no parece que sean Gnicamente esos sistemas en los que esta pensando el articulo estatutario

(como reconoce la resolucién al hacer referencia a que «los criterios recogidos no coincidan con los percibidos como usuales en

la practica»). No obstante lo anterior, anade que “En la situacién de incertidumbre creada por la sentencia la DGRN adopta una

posicién que considera prudente y globalmente acertada.”
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les en la préactica. Asi las cosas, puede decirse
que la calificacion negativa comporta una peticion
de principio, cual es que el texto estatutario sera
aplicado precisamente para contravenir la concre-
ta interpretacion de la legalidad que se defiende,
sin que en su redaccién consten indicios que per-
mitan deducir necesariamente tal resultado”

Por todo ello, la DGRN acuerda estimar el re-

curso y revocar la calificacion impugnada.

2. Resoluciones de 8 de noviembre y 12
de diciembre de 2018

Procedemos al analisis conjunto de ambas re-
soluciones en la medida en que el supuesto de
hecho de una y otra es anélogo vy la postura de
la Direccién General en una y en otra es idéntica.
De hecho, en la resolucién de 12 de diciembre
se hace una remisidn expresa al razonamiento ex-
puesto por la Direccidon General en su resolucion
de noviembre.

El objeto de la resolucion de 8 de noviembre
es el recurso planteado contra la calificacion nega-
tiva del Registro Mercantil de Valencia de inscribir
el nombramiento del consejero delegado de una
sociedad en cuyo acuerdo de nombramiento se
incluyé la siguiente redaccién: “en cumplimiento
de lo establecido en el articulo 249 de la Ley de
Sociedades de Capital, se ha celebrado un contra-
to entre el Sr... (el nombrado consejero delegado)
y la sociedad, que ha sido aprobado previamen-
te por el Consejo de Administracion también por
unanimidad de los asistentes, si bien el afectado
se ha abstenido de participar en la votaciéon. El
contrato aprobado se ha incorporado al acta de
la sesion y cumple con las exigencias del articulo
249.4 de la Ley de Sociedades de Capital”

La registradora deniega la inscripcion solicita-
da porque, segln expresa en su calificacion, “(...)
al senalarse en el acuerdo de nombramiento de
Consejero Delegado, que fue aprobado el contra-

to previsto en el articulo 249 LSC, (se presupone

que el cargo de Consejero Delegado es retribui-
do) sin que se regule estatutariamente el sistema
de retribucién del Consejo Delegado conforme
a la STS 26-11-2018 (RJ 2018, 635). Y anade que
el defecto se puede subsanar modificando la re-
daccién del articulo 22 de los estatutos sociales
inscritos, segan el cual «la actuacién del Organo
de Administracién no estara retribuida», de modo
gue se regule estatutariamente el sistema de re-
tribucion del consejo delegado.

Tras unas consideraciones iniciales en
las que la Direccion General hace referencia a la
reforma llevada a cabo por la Ley 31/2014, a la
Sentencia del Tribunal Supremo de 26 de febrero
de 2018 (haciendo hincapié en el ya mencionado
fundamento 23° y en el hecho de que es el Gni-
co pronunciamiento del Tribunal Supremo hasta
la fecha) y a la resolucion de 31 de octubre, se
centra en el objeto del presente recurso que no
es sino la interpretacion del articulo 249 LSC.

Comienza su argumentacién la Direccion Ge-
neral recordando que, como ya puso de relieve
este Centro Directivo en resoluciéon de 5 de no-
viembre de 2015, “de la literalidad del referido
articulo 249 se deduce que es necesario que se
celebre un contrato entre el administrador ejecu-
tivo y la sociedad, que debe ser aprobado previa-
mente por el consejo de administraciéon con los
requisitos que establece dicho precepto. Es en
este contrato en el que se detallardn todos los
conceptos por los que pueda obtener una retribu-
cion por el desempefo de funciones ejecutivas,
incluyendo, en su caso, la eventual indemnizaciéon
por cese anticipado en dichas funciones y las can-
tidades a abonar por la sociedad en concepto de
primas de seguro o de contribucién a sistemas de
ahorro. Y, dicho contrato, de acuerdo con el Gltimo
inciso del articulo apartado 4 del mismo articulo
249 «(...) deberé ser conforme con la politica de
retribuciones aprobada, en su caso, por la junta

general». Y, como afnade dicha resolucién, es en
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este especifico contrato en el que debera detallar
se la retribucién del administrador ejecutivo, y el
articulo 249.4 exige que la politica de retribucio-
nes sea aprobada, en su caso, por la junta gene-
ral, pero la referencia a ese contrato y esa politica
de retribuciones no necesariamente deben cons-
tar en los estatutos. Son cuestiones sobre las que
no existe reserva estatutaria”

Dicho esto, la DGRN decide estimar el recurso
y revocar la calificacion impugnada por dos razo-
nes:

En primer lugar, del contenido literal del arti-
culo 249.3, se desprende la existencia de la obli-
gacion de celebrar un contrato entre el miembro
del consejo de administracién con funciones eje-
cutivas y la sociedad aun cuando se convenga
que tales funciones ejecutivas se realicen gratui-
tamente. En esta hipotesis dicho contrato podra
tener por objeto no solo la previsién de determi-
nadas cuestiones econdémicas (como, por ejem-
plo, indemnizaciones o resarcimiento de ciertos
gastos en que incurra el administrador) sino la
regulacion de otros extremos propios de la rela-
cién orgéanica del administrador o de su situacion
juridica (concrecién de determinadas obligaciones
—por ejemplo, cldusulas de permanencia-, o de
las consecuencias del cese en el cargo o del de-
sistimiento del contrato mismo, etc.). Por ello, la
DGRN entiende que la calificacion impugnada no
esta fundada en Derecho, pues la registradora se
limita a presuponer que en el referido contrato se
establece que el cargo de consejero delegado es
retribuido, “algo que no es sino mera conjetura”

En segundo lugar, sostienen la DGRN que
"aunque se entendiera que los conceptos retribu-
tivos de los consejeros ejecutivos deban constar
necesariamente en los estatutos sociales, extre-
mo que la referida Sentencia del Tribunal Supre-
mo de 26 de febrero de 2018 (RJ 2018, 635) no
aclara si esta afectado por la flexibilidad que pa-

trocina, no competeria a la registradora apreciar si

Revista Lex Mercatoria. Vol. 11,

el contenido del contrato, que segln se expresa
en el acuerdo adoptado, cumple con las exigen-
cias establecidas en el articulo 249 de la Ley de
Sociedades de Capital, contradice o no el caracter
retribuido del cargo de administrador, toda vez
que dicho contrato carece de publicidad alguna en

el Registro Mercantil”

Conclusiones

El llamamiento a la interpretacion flexible pro-
pugnado por el Tribunal Supremo en el fundamen-
to 23 de la sentencia de 26 de febrero de 2018
permite que la DGRN se aleje en las resolucio-
nes comentadas de la postura mantenida por el
Alto Tribunal. Y se centra, para justificar ese trato
diverso, en las particularidades de los supuestos
de hecho que dan lugar a cada una de las resolu-
ciones.

Entendemos que la convivencia entre estatu-
tos, acuerdos de la junta y contratos de adminis-
tracién es méas que aconsejable. Habrd que estar
a los hechos concurrentes en cada supuesto pero
no hay duda de que tras la sentencia del Tribu-
nal Supremo los esfuerzos se centran, y han de
centrarse ain mas en el futuro, en hacer posible
esa compatibilidad entre reglas societarias y re-
glas contractuales. Y han sido, y seran, los Re-
gistradores Mercantiles quienes asuman en gran
medida esa labor en aras de la seguridad juridica.
Mientras tanto, como ya otros autores han avan-
zado, habra que esperar a otras resoluciones para
saber si la interpretacion que se propugna se con-
solida o no. Mucho nos tememos que conviene
afinar bastante: porque corremos el riesgo de que
la flexibilidad anunciada torne en fragilidad. Y ya

se sabe que ambos conceptos son incompatibles.
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