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INTRODUCCION

La politica de remuneraciones es la denominacion que
tanto la Ley de Sociedades de Capital como el Codigo de
buen gobierno de las sociedades cotizadas otorgan al sistema
de retribucion de los consejeros de las sociedades cotizadas.
El empleo de determinados términos por el ordenamiento no
suele ser aleatorio ni inocuo, mucho menos en lo que respecta
a la remuneracion de los administradores sociales.

El término politica de remuneraciones trasciende el as-
pecto meramente semantico para adquirir un significado juri-
dico de mayor alcance. En la actualidad ya no se habla de un
régimen de retribucidn, sino de una politica de remuneracio-
nes. La evolucion legislativa del régimen de retribucion de los
administradores es expresiva de este fendmeno. Hasta hace
no mucho y por espacio de medio siglo la tnica disposicion
legal con relacion a la remuneracion de los administradores
fue la obligacion de determinacion estatutaria, que se com-
pletaba con otra disposicion relativa a la participacion en las
ganancias sociales. Este régimen se mantendria practicamen-
te inalterado, salvo ajustes puntuales y un poco mas perfilado
en sede de cotizadas, hasta la reforma de 2014, que adopta
el término sistema de retribucion para todas las sociedades
de capital .

I En el Codigo de Comercio no existié disposicion alguna relativa

a la remuneracién de los administradores, salvo indirectamente, ya que al
considerarlos como mandatarios (art. 156 CCo) se entendia que el cargo era
retribuido por aplicacién analdgica del art.244 CCo, relativo a la comision
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INTRODUCCION

Este dato resulta esclarecedor porque en poco tiempo he-
mos pasado de un régimen juridico, que se sustanciaba en

mercantil. La Ley de 17 de julio de 1951 sobre régimen juridico de las socie-
dades an6nimas introduciria en su art. 74 la primera disposicion relativa a la
remuneracién de los administradores, cuyo texto se mantendria inalterado en
el Real Decreto Legislativo 19/1989, de 22 de diciembre, por el que se aprue-
ba el texto refundido de la Ley de sociedades andnimas, al que daria nueva
numeracion (art. 130), que se completaria, no obstante, por el art.9.h) LSA,
en el que se debia hacer constar el sistema de retribucion, si lo hubiera. Una
norma similar, pero de caracter reglamentario [art. 102.h) RRM de 1956]
disponia similar obligacion a las sociedades anénimas constituidas al amparo
de la Ley de 1951. La Ley 2/1995, de 23 de marzo, de sociedades de respon-
sabilidad limitada, introdujo una disposicién parecida a la de las anénimas
(art.60) y otra relativa a la prestacion de servicios de los administradores
(art.67 LSRL). Este régimen solo se modifico a finales del siglo para intro-
ducir un segundo parrafo en el art. 130 LSA (introducido por la Disposicion
Adicional 19.* de la Ley 55/1999, 29 diciembre, de Medidas fiscales, adminis-
trativas y del orden social), que tenia por objeto regular la retribucién consis-
tente en la entrega de acciones, derechos de opcidn o referenciada a su valor,
que ademas de la obligacion de figurar en los estatutos, exigia acuerdo de la
junta general de accionistas, y que entraria en vigor el 1 de enero de 2000.
Este esquema de retribucion no sufriria modificacion alguna en el Real Decre-
to Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el texto refundido
de la Ley de sociedades de capital. El movimiento de gobierno corporativo,
que en Espafa se inicia con el Cédigo Olivencia (1998), animaria el debate
doctrinal, pero no tendria trascendencia legal en materia de retribuciones
hasta la aprobacion de la Ley 26/2003, de 17 de julio, por la que se modifican
la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, y el texto refundido
de la Ley de Sociedades Andnimas, aprobado por el Real Decreto Legislativo
1564/1989, de 22 de diciembre, con el fin de reforzar la transparencia de
las sociedades andnimas cotizadas, que introduciria un nuevo articulo en la
entonces vigente Ley del Mercado de Valores (art. 116), que obligaria desde
entonces a las sociedades cotizadas a hacer pablico como hecho relevante
un informe anual de gobierno corporativo en el que, entre otra informacion,
figura la identidad y remuneracién de sus miembros, dejando al desarrollo
reglamentario su contenido y estructura. Obligacion de informacion que se
veria complementada con la de disponer de una pagina web en la que hacer
publica esa informacién (art. 117 LMV), vid. S. HIERRO ANIBARRO, «Poder
de decision y de retribucion en el moderno Derecho de sociedades y en el
marco del gobierno corporativo», en S. HIERRO ANIBARRO, (dir.), Retribucion
de consejeros, Madrid-Barcelona—Buenos Aires-Sao Paulo, 2020, pp. 13-14,
nota a pie nam. 1.
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