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chos. La jurisprudencia ha entendido que las facultades del depositario o admi-
nistrador judicial no abarcan la emisión del voto en la junta general, SSTS de 17
de noviembre de 1972, 11 de octubre de 1973 y 14 de marzo de 1974.

CAPÍTULO VI. 
Los negocios sobre las propias participaciones y acciones

SECCIÓN 1.
Adquisición originaria

Arts. 134 a 139. Adquisición originaria de participaciones y acciones
por la propia sociedad

Artículo 134. Prohibición

En ningún caso las sociedades de capital podrán asumir o suscribir sus pro-
pias participaciones o acciones ni las creadas o emitidas por su sociedad domi-
nante.

Artículo 135. Adquisición originaria por la sociedad de responsabilidad limi-
tada

La adquisición originaria por la sociedad de responsabilidad limitada de par-
ticipaciones propias o de participaciones o acciones de la sociedad dominante
será nula de pleno derecho.

Artículo 136. Adquisición originaria por la sociedad anónima

1. Las acciones suscritas infringiendo la prohibición del artículo 134 serán
propiedad de la sociedad anónima suscriptora.

2. Cuando se trate de suscripción de acciones propias la obligación de
desembolsar recaerá solidariamente sobre los socios fundadores o los promoto-
res y, en caso de aumento de capital social, sobre los administradores.

3. Cuando se trate de asunción de participaciones sociales o de suscripción
de acciones de la sociedad dominante, la obligación de desembolsar recaerá
solidariamente sobre los administradores de la sociedad adquirente y los de la
sociedad dominante.

Artículo 137. Adquisición realizada por persona interpuesta

1. En el caso de que la asunción o la suscripción haya sido realizada por
persona interpuesta, los fundadores y, en su caso, los administradores respon-
derán solidariamente del desembolso de las participaciones asumidas o de las
acciones suscritas.
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2. La misma responsabilidad alcanzará a los promotores de la sociedad anó-
nima.

Artículo 138. Exención de responsabilidad

Quedarán exentos de la responsabilidad prevista en los dos artículos ante-
riores quienes demuestren no haber incurrido en culpa.

Artículo 139. Consecuencias de la infracción

1. Las participaciones sociales y las acciones adquiridas por sociedad anó-
nima en contravención de lo dispuesto en el artículo 134 deberán ser enajenadas
en el plazo máximo de un año a contar desde la fecha de la primera adquisición.

2. Transcurrido este plazo sin que hubiera tenido lugar la enajenación, los
administradores procederán de inmediato a convocar junta general para que
acuerde la amortización de las acciones propias con la consiguiente reducción
del capital social.

3. En el caso de que la sociedad no hubiera reducido el capital social dentro
de los dos meses siguientes a la fecha de finalización del plazo para la enajena-
ción, cualquier interesado podrá solicitar la reducción del capital al Secretario
judicial o Registrador mercantil del lugar del domicilio social. Los administra-
dores están obligados a solicitar la reducción judicial o registral del capital social
cuando el acuerdo de la junta hubiera sido contrarío a esa reducción o no pudiera
ser logrado.

El expediente ante el Secretario judicial se tramitará conforme a lo estable-
cido en la Ley de Jurisdicción Voluntaria. La solicitud dirigida al Registrador
mercantil se tramitará de acuerdo a lo previsto en el Reglamento del Registro
Mercantil.

La decisión favorable o desfavorable será recurrible ante el Juez de lo Mer-
cantil.

4. Las participaciones sociales o acciones de la sociedad dominante serán
enajenadas a instancia de parte interesada por el Secretario judicial o Registrador
mercantil de conformidad con el procedimiento previsto para aquéllos en la Ley
de Jurisdicción Voluntaria y en el Reglamento del Registro Mercantil para éstos.

IDEAS PREVIAS ACERCA DE LA REGULACIÓN DE LA «AUTOCARTERA»
EN EL DERECHO DE SOCIEDADES DE CAPITAL

134.01 Los arts. 134 a 158 LSC regulan la posibilidad y régimen de la «auto-
cartera», esto es, de la posible adquisición y tenencia de acciones o participa-
ciones propias. La autocartera siempre se ha contemplado con disfavor por el
legislador, y la regulación de la 2ª Directiva de 13 diciembre 1976 es buena
muestra de ello, estableciendo una regulación que es la transpuesta en nuestro
Derecho de sociedades anónimas. La Directiva se refiere sólo a sociedades anó-

Arts. 134 a 139. Adquisición originaria de participaciones y acciones por la ...

345



nimas, pero el legislador español ha aplicado en parte iguales criterios para las
sociedades limitadas.

134.02 La autocartera se contempla como un «peligro» por muchas razones,
que se podrían resumir en lo siguiente. En primer lugar, supone adquirir unos
valores que representan una cuota del propio patrimonio del adquirente, por lo
que se está pagando por algo que, por decirlo así, ya es propio. Ciertamente esas
participaciones o acciones podrán venderse luego y obtener dinero por ellas,
por lo que sí son un «activo»; pero si, p.ej., la sociedad se liquidara en ese
momento, la autocartera tendría un valor de «cero», porque son derechos no
vendibles (la sociedad se extingue), y no representan ningún activo externo. En
línea con ello, adquirir valores propios supone casi realizar una «reducción pro-
visional de capital con devolución de aportaciones» sin seguir las garantías que
en este punto fija la Ley (acuerdo de junta, oposición de acreedores, etc.). En
segundo lugar, estos negocios plantean un problema de democracia corporativa,
porque la voluntad de la sociedad la conformarían los socios… y la propia
sociedad, y esto además se prestaría a que los administradores reforzaran su
poder, decidiendo el voto de la sociedad en la junta, y posiblemente perjudi-
cando a los socios minoritarios o, en todo caso, alterando lo que resultaría del
voto de los socios. Como recuerda la STS de 15 de marzo de 2017 (LA LEY
12357/2017) la autocartera «puede atentar contra la función de garantía del
capital social, provocar una disminución del activo que disminuya la protección
de los terceros y afectar a los intereses de los socios minoritarios frente a los
mayoritarios si los administradores actúan como representantes de la parte del
capital que posee la sociedad».

134.03 Pese a este disfavor, sin embargo el permitir una cierta flexibilidad en
la autocartera puede ser útil para algunas operaciones. Así, al disponer de una
cuota de participaciones o acciones propias sería más fácil: permitir la futura
entrada de terceros cuyo ingreso puede ser conveniente para el interés social;
operaciones de integración sin tener que aumentar capital o sin tener que supri-
mir el derecho de suscripción preferente; permitir la participación de trabaja-
dores o administradores en el capital; impedir la entrada de terceros a través de
la adquisición de participaciones o acciones que se piensan transmitir; etc. Por
todo esto, una cierta permisión de un nivel no elevado de autocartera puede ser
interesante.

134.04 Esta «tensión» es la que se observa en la regulación legal, que viene
a permitir en ciertos casos la autocartera, pero con unos límites bien cuantitati-
vos, bien temporales, y en todo caso causales. La adquisición originaria está
prohibida (arts. 134 a 139 LSC), pero la derivativa cabe en ciertos supuestos y
conservando las participaciones o acciones durante un tiempo (máximo tres
años). Ahora bien, en estos casos la tenencia de esas participaciones o acciones
no confiere derechos de socio y obliga a provisionar una reserva (arts. 142 y 148
LSC), con lo cual se evita que esta autocartera se utilice para fines fraudulentos
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2.1.

(para reforzar los poderes de los administradores, para intervenir en junta en
contra de los minoritarios, para debilitar la solvencia de la sociedad, etc.). De
esta forma se combina el interés por tener una autocartera, conjurando la mayo-
ría de los peligros de la misma. En cualquier caso, debe advertirse que la regu-
lación no es la misma para sociedades de responsabilidad limitada y anónimas,
puesto que en éstas sí se permite una autocartera derivada en ciertos supuestos
que no supere el veinte por ciento del capital social, mientras que en las limitadas
toda autocartera debe, pasado un plazo, bien enajenarse, bien amortizarse. La
flexibilidad de disponer de autocartera es más lógica en la sociedad anónima,
que responde a un ideal de gran sociedad que puede adoptar diversas estrategias
financieras y de crecimiento; en cambio el tipo ideal de sociedad limitada,
pequeña y cerrada, se presta menos a este tipo de planteamientos.

LA PROHIBICIÓN DE ADQUISICIÓN ORIGINARIA DE PARTICIPACIO-
NES Y ACCIONES PROPIAS

La prohibición de adquisición originaria

134.05 El art. 134 LSC prohíbe tajantemente la adquisición originaria de las
participaciones o acciones propias, o de las emitidas por la sociedad dominante.
Existe un contraste claro entre la adquisición originaria, que está prohibida, y la
adquisición derivativa, que está permitida en ciertos casos y con ciertos límites
(arts. 140 a 148 LSC). Algún autor ha defendido que en ambos supuestos los
problemas son los mismos, y las soluciones deberían ser similares; pero otros
autores, y el legislador, realizan este planteamiento diverso. Las razones de la
prohibición se basan en que de admitirse la adquisición originaria, se estarían
emitiendo participaciones o acciones sin recibir bienes a cambio (la sociedad
no ingresa bienes o derechos por ese valor de la autocartera, pues lo aportado
es parte de su propio patrimonio previo, y desde un principio, el patrimonio
aportado sería inferior a la cifra de capital). En cambio, en la adquisición deri-
vativa el desembolso de la aportación ya se produjo en su momento (fundación
o ampliación de capital), por lo que tuvo lugar la entrada del patrimonio equi-
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La regulación no afecta sólo a adquisiciones, también a operaciones que pueden
desembocar en una adquisición, como aceptación en prenda y asistencia financiera
para adquisición de participaciones y acciones propias (arts. 143, 149 y 150 LSC).
Y abarca no sólo a participaciones y acciones propias, sino a las de la sociedad
dominante, porque en el fondo las razones de la prohibición se cumplen igual si se
adquieren cuotas sociales de la entidad dominante. En las sociedades cotizadas el
régimen de la autocartera es parcialmente distinto, siendo lo más relevante la obli-
gación de informar de la existencia de autocartera cuando se supere el uno por ciento
de los derechos de voto (art. 41 RD 1362/2007).

Sobre las razones de las prevenciones legales, y advirtiendo de la diversidad de
regímenes en función del tipo y objeto de adquisición, véase RDGRN de 9 de enero
de 1998.



valente al valor nominal (y, en su caso, a la prima), y el peligro de la adquisición
es menor. Sea cual sea el fundamento dogmático y práctico, la Ley diferencia
claramente ambos supuestos.

134.06 Como ha puesto de relieve la doctrina, la hipótesis de «autosuscrip-
ción» de participaciones o acciones queda reducida a unos pocos supuestos.
Así, no sería posible en la fundación de la sociedad, pues la sociedad no existe
como tal (no tiene personalidad jurídica de sociedad de capital) hasta la ins-
cripción (art. 33 LSC), de forma que no podría concurrir al otorgamiento de la
escritura de fundación (todavía no existe). Y tampoco tiene sentido entender que
la sociedad no escriturada (llámese sociedad en preformación, precontrato de
sociedad, sociedad irregular, etc., véase 036.01 a 039.12) pueda acudir al otor-
gamiento de «su» escritura de constitución y aportar un patrimonio del que teó-
ricamente carece. Tampoco cabe una autosuscripción en el caso de aumentos
de capital nominales (con cargo a reservas), en los que se produce una elevación
del valor nominal o una asignación gratuita de acciones [que no constituye,
técnicamente, «suscripción». Las acciones propias conservan ese derecho de
asignación gratuita, no estando claro en cuanto a las participaciones propias,
véanse arts. 142 y 148.a) LSC. Admite que la asignación gratuita de acciones
propias es un supuesto lícito la RDGRN de 15 de junio de 2012, «por cuanto
inocua desde el punto de vista de la necesaria composición de los intereses en
juego que subyacen al régimen restrictivo de la autocartera»]. Por lo tanto el
supuesto se limita prácticamente a los aumentos de capital con nuevas aporta-
ciones.

134.07 El precepto prohíbe la adquisición originaria de participaciones o
acciones propias, pero también de las emitidas por la sociedad dominante (sobre
el concepto de sociedad dominante y de grupo de sociedades véanse 018.01 y
ss.). Aunque sociedad dominante y filial son personas jurídicas formalmente
distintas, materialmente parte del patrimonio de la dominante lo suelen constituir
las participaciones o acciones de la filial de las que es titular (en el supuesto
estadísticamente más común, lo normal es que la dominante posea la mayoría
de participaciones o acciones de la filial). Por lo tanto los problemas son iguales
que con las participaciones o acciones propias: si una filial suscribe acciones de
su dominante en una ampliación de capital, p.ej., el patrimonio que ingresa en
la dominante en realidad es un patrimonio que ya «controlaba»; o, por decirlo
de otra manera, el patrimonio que entra en la dominante sale de la filial, y la
riqueza del «grupo» es la misma que antes, pese a la ampliación de capital de
la dominante. No es posible la suscripción de participaciones o acciones de la
dominante en el momento de su fundación, pues para que exista sociedad «con-
trolada» es preciso que exista una «dominante» ya constituida. Por lo tanto, y al
igual que en el supuesto general, la prohibición opera para aumentos de capital
con nuevas aportaciones.
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2.2. Consecuencias de la infracción de la prohibición
134.08 Las consecuencias de realizar una «autosuscripción» son distintas en

la sociedad de responsabilidad limitada y en la anónima, pero también en fun-
ción de que la operación se realice por medio de persona interpuesta. En todo
caso, debe tenerse en cuenta que el control notarial y registral evitará, en la
mayoría de supuestos (aunque más difícilmente si se actúa por persona inter-
puesta) la inscripción de un acto de este tipo. La doctrina mayoritaria, en efecto,
considera que tanto el notario como el registrador deberían negarse al otorga-
miento o a la inscripción, respectivamente, pues el acto presentado no cumpliría
los requisitos legales (de suscripción por persona ajena). No hay que olvidar, por
otro lado, que aparte de las consecuencias «civiles» se hallan las sanciones del
art. 157 LSC (RDGRN de 1 de diciembre de 2000).

134.09 En primer lugar, la asunción de participaciones propias o de partici-
paciones o acciones de la sociedad dominante por una sociedad de responsa-
bilidad limitada «será nula de pleno derecho». Así como en la anónima es válida,
debiendo desembolsar la aportación una serie de sujetos, en la limitada es nula.
Como se defendió anteriormente, no cabe el supuesto de autoasunción en la
fundación [de admitir su posibilidad, la sociedad sería nula por falta de desem-
bolso del capital social, art. 56.1.g) LSC]. En el aumento de capital con nuevas
aportaciones, esta «nulidad» supondrá que el aumento de capital valdrá en la
parte desembolsada, salvo que en el acuerdo se hubiera previsto que el aumento
quedaría sin efecto en caso de desembolso incompleto (art. 310.1 LSC). Sobre
el régimen de asunción de participaciones propias por persona interpuesta, que
es diferente, véase más adelante 134.12.

134.10 En segundo lugar, la autosuscripción de acciones por la sociedad anó-
nima emisora de las mismas (o la suscripción de participaciones o acciones de
la sociedad dominante por parte de una anónima) hace que tales acciones sean
propiedad de la sociedad emisora/suscriptora (art. 136.1 LSC), pero el desem-
bolso corresponderá a una serie de sujetos previstos en la Ley. No se trata en
puridad de un negocio «válido como tal», pues no sólo el desembolso corres-
ponde a un sujeto distinto, sino que además esas participaciones o acciones
deberán enajenarse en el plazo de un año (art. 139 LSC), de forma que estamos
ante una adquisición irregular y claudicante. La Ley se muestra así inflexible con
la adquisición, pero las consecuencias son de un menor rigor que en la sociedad
limitada, evitando el problema de que no ingrese patrimonio a base de que tal
patrimonio lo aporten sujetos distintos a la sociedad suscriptora.

134.11 Los sujetos que deben realizar la aportación serán: a) cuando se trate
de suscripción de acciones propias, los socios fundadores o promotores y, en
caso de aumento de capital social, los administradores (como se ha defendido,
la autosuscripción no cabe en la fundación, por lo que el primer supuesto en
realidad no se aplicará); b) cuando se trate de suscripción de participaciones o
acciones de la sociedad dominante, los administradores de la sociedad adqui-
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rente y los de la sociedad dominante. Cuando son varios los sujetos responsables,
se tratará de una responsabilidad solidaria, por mandato legal. Internamente,
parece que el derecho de repetición operará por cuotas en función del número
de responsables. La responsabilidad se refiere a la aportación que deba reali-
zarse, sin perjuicio de que pueda existir otra responsabilidad por daños por
actuación negligente o dolosa, si tales daños se produjeron (arts. 236 y ss. LSC).

134.12 En tercer lugar, si la suscripción de participaciones o acciones propias
o de la sociedad dominante se realizó mediante persona interpuesta, del desem-
bolso responderán solidariamente los fundadores o promotores y, en su caso, los
administradores (art. 137 LSC). Nótese que aquí se abarca la asunción de parti-
cipaciones propias a través de testaferro que, aunque materialmente sería «auto-
suscripción de participaciones», y por lo tanto nula, art. 135 LSC, se le da un
tratamiento distinto (sobre el concepto de «persona interpuesta» véase 156.02).
En concreto, el «mandato» o relación que existiera acordada entre el testaferro
y la sociedad es nulo, y el negocio celebrado por el testaferro se entenderá efec-
tuado por cuenta propia (art. 156.1 LSC). Por lo tanto esa persona (interpuesta)
será el suscriptor y estará obligado a desembolsar la participación o acción. Pero
para evitar que, si es insolvente, existan problemas de desembolso, el art. 137
LC añade esa responsabilidad solidaria por el desembolso de fundadores o pro-
motores y administradores. Estos fundadores o administradores no son socios,
pero sí responsables del desembolso, que luego podrían repetir el pago de la
persona interpuesta (que es el socio titular de las participaciones o acciones). La
doctrina mayoritaria defiende que la responsabilidad de fundadores, promotores
o administradores es solidaria con la persona interpuesta, pero también hay
autores que defienden la subsidiariedad (sólo deberían desembolsar si no lo hace
la persona interpuesta).
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En este caso de persona interpuesta sí parece que podría producirse el supuesto
de suscripción en la fundación. En efecto, podría darse el caso de que los propios
fundadores concertaran con un testaferro que éste apareciera como fundador, entre-
gándole además fondos con los que desembolsar la aportación, pero fondos prove-
nientes del propio patrimonio de la sociedad en formación. Como fundador no apa-
recería la propia «sociedad en formación» (que es lo que no cabe en lógica, véase
lo dicho anteriormente), sino un testaferro que acordó con los fundadores. No está
claro si en este supuesto es de aplicación este art. 137 LSC, o la responsabilidad de
fundadores y promotores de los arts. 30, 54, 73 y 77 LSC, siendo las consecuencias
de cada caso sólo parcialmente parecidas.

En muchas ocasiones la persona interpuesta habrá realizado el desembolso efec-
tivo de participaciones o acciones, o de participaciones o acciones de la sociedad
dominante, pero con fondos que en realidad le «adelantó» la sociedad que ha infrin-
gido la prohibición. En estos supuestos no cabe entender realizado efectivamente el
desembolso (pues no han entrado «fondos ajenos» a la sociedad), y por eso, acre-
ditada esa procedencia, cabría exigir el desembolso a la persona suscriptora o a los
administradores.



2.3.

134.13 En todos estos casos en los que fundadores o administradores respon-
dan del desembolso, la doctrina ha resaltado que se trata de una «responsabili-
dad legal», en la que no habría que demostrar ni daño ni relación de causalidad,
pues es la propia Ley la que establece esta responsabilidad, fijando la cuantía (el
desembolso a realizar) y la procedencia (la autosuscripción, o la actuación
mediante persona interpuesta). Ahora bien, el art. 138 LSC añade que quedarán
exentos de la responsabilidad «quienes demuestren no haber incurrido en
culpa». Esto demuestra que existe un elemento de voluntariedad en el acto, pero
la Ley lo que hace es exigir al fundador o administrador no culpable que lo
acredite, de forma que sin llegar a una responsabilidad objetiva sí invierte la
carga de la prueba. Ciertamente será difícil demostrar esa «falta de culpa», pues
lo relevante será no sólo no haber tomado parte en el acto (o en las delibera-
ciones que condujeron a la autosuscripción o a la suscripción mediante persona
interpuesta), sino también no haberlo conocido, y además no existir negligencia
en esa falta de conocimiento. Habría que tratar cada caso concreto para demos-
trar la falta de culpa, y el criterio del art. 237 LSC parece aplicable en este punto
(no intervención en el acto, desconocimiento de su existencia, y hacer lo con-
veniente para evitarlo una vez conocido). Ciertamente la responsabilidad del art.
236 LSC es indemnizatoria, y la de los arts. 136 y 137 LSC es sancionadora, pero
si en ambas la falta de culpa exonera puede tomarse el parámetro del art. 237
LSC como común.

134.14 En el caso de desembolso de acciones con desembolsos pendientes,
no está claro si la responsabilidad por el desembolso supondrá un desembolso
íntegro, o el desembolso mínimo inicial y el resto de los desembolsos pendientes
en los plazos fijados. La doctrina aboga por la vigencia de los desembolsos pen-
dientes, debiendo realizarse las sucesivas aportaciones en los momentos esta-
blecidos.

Enajenación o amortización de las participaciones y acciones adquiridas
por una sociedad anónima contraviniendo la prohibición

134.15 Como se ha señalado antes, las acciones propias, o las participaciones
o acciones de la sociedad dominante, adquiridas por una sociedad anónima
infringiendo la prohibición del art. 134 LSC serán propiedad de la anónima sus-
criptora, pero imponiendo la obligación de desembolso a una serie de sujetos
distintos a la sociedad (art. 136.1 LSC). El régimen de estas participaciones o
acciones no se agota ahí, sino que el art. 139 LSC establece, además, una obli-
gación de enajenación en un año o, subsidiariamente, la necesidad de amorti-
zarlas. Por lo tanto, la situación irregular da lugar al desembolso de otros sujetos
distintos a la sociedad, pero además es provisional. Durante el tiempo que dure
esta autocartera irregular parece que se aplicarán, respecto de estas participa-
ciones o acciones, los arts. 142 y 148 LSC. Cuando se actúe mediante testaferro
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1.

TÍTULO VI. 
La administración de la sociedad

CAPÍTULO I.
Disposiciones generales

Arts. 209 a 211. Disposiciones generales sobre administradores
sociales

Artículo 209. Competencia del órgano de administración

Es competencia de los administradores la gestión y la representación de la
sociedad en los términos establecidos en esta ley.

Artículo 210. Modos de organizar la administración

1. La administración de la sociedad se podrá confiar a un administrador
único, a varios administradores que actúen de forma solidaria o de forma con-
junta o a un consejo de administración.

2. En la sociedad anónima, cuando la administración conjunta se confíe a
dos administradores, éstos actuarán de forma mancomunada y, cuando se confíe
a más de dos administradores, constituirán consejo de administración.

3. En la sociedad de responsabilidad limitada los estatutos sociales podrán
establecer distintos modos de organizar la administración atribuyendo a la junta
de socios la facultad de optar alternativamente por cualquiera de ellos sin nece-
sidad de modificación estatutaria.

4. Todo acuerdo que altere el modo de organizar la administración de la
sociedad, constituya o no modificación de los estatutos sociales, se consignará
en escritura pública y se inscribirá en el Registro Mercantil.

Artículo 211. Determinación del número de administradores

Cuando los estatutos establezcan solamente el mínimo y el máximo, corres-
ponde a la junta general la determinación del número de administradores, sin
más límites que los establecidos por la ley.

COMPETENCIA Y NATURALEZA DEL ÓRGANO DE ADMINISTRACIÓN
209.01 Los arts. 209 a 251 LSC regulan «La administración de la sociedad»

recogiendo básicamente el esquema de las LSA y LSRL, que responde pobre-
mente a la realidad de cómo se organiza la administración en realidad en las
sociedades de capital. Como se expuso en el comentario a los arts. 159 y 160
LSC, a menudo se parte de que la junta general expresa la voluntad de los socios
y la administración la ejecuta, pero esto ni es legalmente correcto ni, menos aún,
responde a la realidad. En puridad son dos órganos con competencias propias,
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aunque con zonas compartidas. Remito a aquel comentario, donde se expone
cómo la actual Ley parte de que existen unas competencias propias de la junta,
las operaciones más relevantes (aprobación de las cuentas, nombramiento de
administradores, modificación de estatutos, modificaciones estructurales, diso-
lución, etc.), y cómo además admite, salvo disposición en contra de los estatutos,
que la junta imparta instrucciones al órgano administrativo o someta a autori-
zación ciertas decisiones o acuerdos. Aparte de las materias especificadas en la
Ley, la doctrina considera que las operaciones de «gestión extraordinaria» serían
competencia implícita de la junta, así como el desarrollo indirecto de otro objeto
social a través de filiales. Lo propio de la administración sería, así, la «gestión
ordinaria», desarrollando el objeto social, y, por supuesto, la representación (la
junta no puede representar a la sociedad, ni nombrar o revocar apoderados,
RRDGRN de 24 de junio de 1993, o 2 y 4 de febrero de 2011). Esto es lo que
expresa el art. 209 LSC: «Es competencia de los administradores la gestión y la
representación de la sociedad en los términos establecidos en esta Ley». De esta
forma, incluso la posible intervención de la junta en actos de gestión no podría
suponer un vaciamiento de las funciones de los administradores.
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Podríamos simplificar diciendo que la «gestión» es compartida entre junta gene-
ral (que se dedica a controlar la ordinaria, y a decidir la extraordinaria) y los admi-
nistradores (que realizan la ordinaria); mientras que la representación es exclusiva
de los administradores. La junta podrá decidir realizar una segregación de activos,
pero quien puede celebrar la venta de éstos son los administradores. De todas for-
mas, la facultad representativa tampoco es absoluta, pues el ámbito del poder de
representación es el objeto social (con muchos matices, que de hecho amplían el
ámbito, véase 233.10 y 233.11), de forma que los negocios ajenos/contrarios al
objeto realizados por los representantes no vincularían a la sociedad (en realidad,
son igualmente actos ajenos a su competencia).

La STS (Cont.-admtvo, Sala 5ª) de 22 de octubre de 2015 recuerda la doctrina
de que en las sociedades de capital, los administradores societarios tienen capacidad
para litigar, y no deben acreditar el acuerdo de la junta general, a los efectos del art.
45.2.d) LJCA (salvo que en los estatutos se atribuya la facultad de decidir ese ejercicio
a la junta general).

Por otra parte, la «autonomía» de las funciones de los administradores respecto
de la junta se manifiesta en que pueden (incluso, para algunos autores, «deben»)
atacar los acuerdos de la junta impugnables (art. 206 LSC), y que responden de sus
propios actos aunque haya habido ratificación de la junta general (art. 236.2 LSC).
No son un puro ejecutor de los acuerdos de la junta, sino unos gestores que desa-
rrollan el objeto social con sus propias ideas e iniciativas, dentro de los límites de ese
objeto y de que la junta tiene la palabra sobre las decisiones más relevantes.

A veces se afirma, y así lo recogen muchos estatutos, que el órgano administrativo
tiene todas las competencias que no sean de la junta general. Pero esto no supone
que ambos se repartan las competencias de forma libre o arbitraria.



209.02 Es ya tradicional remarcar que el punto de partida legal, de que la junta
decide y los administradores ejecutan, no se cumple en las grandes sociedades
(que, normalmente, son las anónimas cotizadas). En las pequeñas sociedades
puede haber un cierto control de los gestores por parte de los socios, que a
menudo son conocedores del sector del tráfico al que se dedica la sociedad. Por
eso son más frecuentes los conflictos internos entre socios, o entre socios mino-
ritarios y administradores que, a menudo, son los propios socios mayoritarios.
En cambio en la gran sociedad una parte importante del capital está en manos
de «inversores» que no tienen conocimientos sobre el tipo de actividad social,
y por eso tampoco pueden controlar realmente la corrección de las decisiones
adoptadas por los gestores. En éstas, normalmente los administradores repre-
sentan a los socios mayoritarios y la oposición o «contrapeso» real que ejerce la
junta es mínimo, planteándose sólo conflictos societarios cuando la gestión ha
sido realmente desastrosa. Por eso en ellas el poder real de los gestores es
«mayor» que el de los socios (individualmente considerados).

209.03 Tradicionalmente se ha señalado que los administradores son un
órgano de la sociedad, en el sentido de que su actuación se imputa directamente
a la sociedad, son «la misma sociedad actuando». Sin embargo, la teoría orgá-
nica «pura» no se suele admitir por la doctrina, que afirma que también concurre
un elemento contractual en la relación sociedad-administrador (nombramiento,
retribución, control, etc.). En todo caso, frente a la simple «representación volun-
taria» la denominada «representación orgánica» se caracteriza por la existencia
de competencias propias del representante y por la determinación legal del
ámbito del poder.

209.04 Por lo que se refiere a la acumulación de la relación orgánica/de ser-
vicios con una relación laboral, la jurisprudencia civil normalmente considera
que el administrador puede tener también una relación laboral con la sociedad,
pero sólo si su labor real en la sociedad excede de la que tendría por el hecho
de ser administrador. En el caso de administradores ejecutivos, con poderes
efectivos de gestión y de representación, se entiende que no puede existir «aje-
neidad», y que las funciones de administrador absorben las del gerente, por lo
que la relación en sí es mercantil y no laboral; no distingue el tipo de actividad
desempeñada –que puede ser la misma–, sino el tipo de vinculación con la
sociedad (STS de 21 de abril de 2005. Véase 217.05).
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La «teoría tradicional» sobre las diferencias entre representación orgánica y
voluntaria se recoge, entre otras, en la RDGRN de 24 de noviembre de 1998. Por
eso la representación no sólo corresponde al órgano administrativo, sino que éste
además puede conferir apoderamientos voluntarios, con el contenido que se desee,
a personas concretas, incluso a administradores. Sobre estas cuestiones véanse
233.04 y 245.35 y ss.



2. MODOS DE ORGANIZAR LA ADMINISTRACIÓN
209.05 El órgano de administración puede organizarse de diversas maneras,

en concreto cuatro, que se establecen en el art. 210 LSC. No cabe otra forma
distinta de establecer la forma de actuación de los administradores, y además
sólo puede existir en cada momento una de ellas. La única excepción es la
sociedad anónima europea, que sí puede optar por un sistema de administración
monista o dual, en el segundo de los cuales existen dos órganos administrativos
con competencias distintas (véanse arts. 476 a 491). A su vez, a cada forma de
organizar la gestión corresponde, al menos en principio, una forma correlativa
de representación, que se establece en el art. 233 LSC.

209.06 Los modos de organizar la administración posibles son:
209.07 a) Un administrador único.
209.08 b) Varios administradores que actúen de forma solidaria. Esto quiere

decir que cada uno de ellos tiene facultades independientes de decisión y actua-
ción, si bien debe existir una coordinación o reparto de competencias entre ellos
(siendo deseable que en estatutos se fijen reglas de coordinación).

209.09 c) Varios administradores que actúen de forma conjunta. A esta moda-
lidad se le suele denominar también de «administradores mancomunados», e
implica que los varios administradores tienen que gestionar tomando sus deci-
siones por unanimidad (salvo en el caso de que se constituya «consejo de admi-
nistración»). Un supuesto específico de cláusula que establecía, a elección de
la junta, diversas combinaciones de administradores mancomunados trata la
RDGRN de 7 de enero de 2020 (LA LEY 116283/2020). La RDGSJFP de 16 de
enero de 2024 (LA LEY 16819/2024) ha expresado que en el supuesto de admi-
nistradores conjuntos no hay un órgano colegiado que adopte acuerdos, ni un
libro de actas, sino actuación conjunta, y si un administrador desea apoderar al
otro deberá hacerlo en escritura pública. La decisión de nombrar voluntaria-
mente auditor corresponde a ambos administradores, aunque uno de ellos esté
apoderado para formalizar contratos y otorgar documentos (RDGSJFP de 5 de
mayo de 2022, LA LEY 85254/2022). Sobre el alcance de los apoderamientos
véase 233.07.

209.10 d) Un consejo de administración. En estos casos los administradores
también actúan conjunta o mancomunadamente, pero las decisiones se adoptan
por mayoría de los consejeros.

209.11 Cada una de estas modalidades tiene sus ventajas y desventajas, y
también se adapta mejor a según qué sociedades en función, normalmente, de
su tamaño o de la estructura de reparto del poder entre sus socios. En concreto,
si nos fijamos en la Estadística elaborada por el Colegio de Registradores respecto
del año 2024, en las sociedades de responsabilidad limitada la estructura del
órgano es: administrador único 74 por ciento, administradores solidarios 18 por
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ciento, administradores mancomunados 5 por ciento, y consejo de administra-
ción 3 por ciento; en las sociedades anónimas la fórmula más usada es también
administrador único, 46 por ciento, seguida de cerca por consejo de adminis-
tración, 39 por ciento, y luego administradores solidarios 12 por ciento, y man-
comunados 3 por ciento. En 2012, p.ej., en la SRL lo más común era adminis-
trador único también, pero con un 53 por ciento, y en la SA lo más establecido
era el consejo de administración, con un 43 por ciento, de forma que existen
cambios continuos, pero con la preferencia por la administración única. Por otra
parte, debe tenerse en cuenta que cuestión relacionada con esta forma de orga-
nización, pero distinta, es cómo ejercen los administradores sus facultades
representativas, algo que se regula en el art. 233 LSC, y que puede estar matizado
por los apoderamientos conferidos por los administradores (véase fundamental-
mente 233.05 a 233.08).

209.12 En la sociedad anónima la administración conjunta tiene especialida-
des. Concretamente, si se confía a dos administradores, éstos actuarán de forma
mancomunada (por unanimidad), y si se confía a más de dos, constituirán con-
sejo de administración. Dicho de otra forma, en la sociedad limitada cabría
nombrar a más de dos administradores conjuntos, sin constituirlos como consejo
de administración, y tendrían que actuar por unanimidad; pero en la anónima
no. El sistema de más de dos administradores conjuntos plantea muchos pro-
blemas reales, y puede ser adecuado para una sociedad pequeña con fuerte sin-
tonía entre socios y administradores, pero no para el tipo ideal de sociedad anó-
nima.

209.13 En la sociedad de responsabilidad limitada los estatutos sociales
podrán establecer distintos modos de organizar la administración, atribuyendo
a la junta de socios la facultad de optar alternativamente por cualquiera de ellos
sin necesidad de modificación estatutaria (art. 210.3 LSC. Las RRDGRN de 25 y
26 de abril de 2017, LA LEY 36371/2017 y 36376/2017, han considerado ins-
cribible la cláusula «Por acuerdo unánime de todos los socios en el otorgamiento
de la escritura fundacional o, posteriormente, por acuerdo de la Junta General,
la sociedad podrá adoptar alternativamente por cualquiera de las siguientes
modalidades de órgano de administración:». La RDGRN de 7 de enero de 2020,
LA LEY 116283/2020, trata una cláusula que establecía alternativas entre varios
sistemas, pero todos ellos de administradores conjuntos). Esta es la llamada
«cláusula ambulatoria», que permite una gran flexibilidad en las sociedades
limitadas (esta cláusula se recoge en los estatutos tipo para las limitadas consti-
tuidas de forma telemática, aprobados por el RD 421/2015: «La Junta General
podrá optar por cualquiera de los siguientes modos de organizar la administra-
ción de la sociedad, sin necesidad de modificación estatutaria: un administrador
único, de dos a cinco administradores solidarios o dos administradores manco-
munados»). Inicialmente el texto refundido establecía en el art. 23.e) también
que sólo en las limitadas podía incluirse esta cláusula en estatutos; sin embargo,
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la reforma de la Ley 25/2011 afectó, entre otros, a ese precepto que ahora esta-
blece como contenido obligatorio de los estatutos: «El modo o modos de orga-
nizar la administración de la sociedad, […]». Por lo tanto, parece que el legis-
lador quiere permitir este tipo de cláusulas en ambas formas sociales (véase
021.53), si bien no ha modificado en consonancia este art. 210.3 LSC. Las
RRDGRN de 27 y 28 de febrero de 1991 habían denegado esta posibilidad de
recoger en la sociedad anónima esta cláusula que sí era posible en la limitada.

209.14 En las sociedades de capital los arts. 124.2.d).3 a 5 y 185.3.d).2 a 5
RRM admiten, cuando exista consejo de administración (aunque no está claro
si la regla se fija para cualquier forma de organización de la administración), la
creación de un «comité consultivo» o de «comités honoríficos», sin delimitar
claramente su funcionalidad y sentido. Esta regla fue añadida por el RD
171/2007, de 9 febrero, que regula la publicidad de los protocolos familiares,
recogiendo lo que parece ser una cierta práctica en sociedades familiares (véase
RDGRN de 4 de mayo de 2005, que no admitió la inscripción de la cláusula que
establecía la simple posibilidad de crear un comité consultivo). Las únicas com-
petencias que se prevén en la norma son «consultivas» o «informativas», por lo
que no se trata de un «órgano» de la sociedad en sentido estricto, ni puede
representarla o asumir obligaciones en su nombre. Por lo tanto, no sustituye al
consejo, sino que simplemente informa o asesora a la junta o al consejo.

209.15 Para alterar el modo de organización de la administración es preciso
que esa alteración conste en el orden del día de la junta (RDGRN de 23 de julio
de 2019, LA LEY 132055/2019), y ese acuerdo deberá constar en escritura
pública (no bastaría el acta notarial, RDGRN de 23 de julio de 2019, LA LEY
132055/2019) y se inscribirá en el registro mercantil (art. 210.4 LSC). Esta cons-
tancia en escritura ya sería procedente si se modificaran los estatutos, pero con
esta regla la Ley abarca también los supuestos en que exista esa «cláusula ambu-
latoria», y la junta decida cambiar la forma del órgano de administración. Ese
cambio debería consignarse en escritura y publicarse, para conocimiento y opo-
nibilidad a todos los terceros.
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La RDGRN de 12 de diciembre de 2012 trató un supuesto de existencia de dos
administradores solidarios; la sociedad acordó cambiar a sistema de administrador
único, y cesó a uno de los dos inscritos, autorizando al otro –que quedaba como
único– a elevar a público los acuerdos. El registrador entendió que era exigible el
acuerdo de cese de los dos administradores, el cambio de sistema de administración
y el nombramiento de administrador único, con aceptación del cargo. La dirección
general consideró que resultaba inequívoca la voluntad de la sociedad de modificar
la situación inscrita preexistente de dos administradores solidarios por la de admi-
nistrador único, así como los acuerdos necesarios para llevar a cabo la alteración. La
RDGSJFP de 12 de noviembre de 2020 (LA LEY 162499/2020) admitió que, exis-
tiendo cláusula ambulatoria, y rigiéndose el órgano por el sistema de dos adminis-
tradores mancomunados, de los que había fallecido uno, el supérstite podía convo-
car junta para cambiar a sistema de administrador único (véase 166.31).



3. DETERMINACIÓN DEL NÚMERO DE ADMINISTRADORES
209.16 El art. 23.e) LSC establece que en estatutos se determinará «[…] el

número de administradores o, al menos, el número máximo y el mínimo, así
como […]». Para estos supuestos de haber fijado un número máximo y uno
mínimo, el art. 211 LSC establece que corresponde a la junta general determinar
el número de administradores, sin más límites que los establecidos por la Ley.
La cuestión, desde luego, no merecía un precepto independiente. La previsión
entronca con la flexibilidad que también se permite al poder establecer en esta-
tutos varias formas de estructura del órgano de administración, optando la junta
por alguna de ellas. Al igual que en ese caso, si en estatutos se establece un
número mínimo y máximo de administradores, la junta podrá variar ese número,
respetando los límites, sin necesidad de operar una modificación de estatutos.
Los límites legales al número de administradores son límites a la facultad del art.
23.e) LSC: si son administradores conjuntos o mancomunados, el límite mínimo
no puede ser inferior a dos; si es consejo de administración, el límite mínimo no
puede ser inferior a tres, y hay un límite máximo para la limitada de doce (art.
242.1 LSC).

CAPÍTULO II.
Los administradores

Arts. 212 a 213. Requisitos subjetivos y prohibiciones

Artículo 212. Requisitos subjetivos

1. Los administradores de la sociedad de capital podrán ser personas físicas
o jurídicas.

2. Salvo disposición contraria de los estatutos, para ser nombrado adminis-
trador no se requerirá la condición de socio.

Artículo 212 bis. Administrador persona jurídica

1. En caso de ser nombrado administrador una persona jurídica, será nece-
sario que ésta designe a una sola persona natural para el ejercicio permanente
de las funciones propias del cargo.

2. La revocación de su representante por la persona jurídica administradora
no producirá efecto en tanto no designe a la persona que le sustituya. Esta desig-
nación se inscribirá en el Registro Mercantil en los términos previstos en el
artículo 215.
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1.

1.1.

Artículo 213. Prohibiciones

1. No pueden ser administradores los menores de edad no emancipados, los
judicialmente incapacitados, las personas inhabilitadas conforme a la Ley Con-
cursal mientras no haya concluido el período de inhabilitación fijado en la sen-
tencia de calificación del concurso y los condenados por delitos contra la liber-
tad, contra el patrimonio o contra el orden socioeconómico, contra la seguridad
colectiva, contra la Administración de Justicia o por cualquier clase de falsedad,
así como aquéllos que por razón de su cargo no puedan ejercer el comercio.

2. Tampoco podrán ser administradores los funcionarios al servicio de la
Administración pública con funciones a su cargo que se relacionen con las acti-
vidades propias de las sociedades de que se trate, los jueces o magistrados y las
demás personas afectadas por una incompatibilidad legal.

3. A los efectos de lo dispuesto en este artículo, podrá tomarse en conside-
ración cualquier inhabilitación o información pertinente a efectos de inhabili-
tación vigente en otro Estado miembro de la Unión Europea.

REQUISITOS SUBJETIVOS

Requisitos subjetivos. Organicismo de terceros
212.01 Pese a que la rúbrica del art. 212 LSC es «Requisitos subjetivos», este

precepto lo que hace más bien es señalar que no hay requisitos subjetivos: que
puede ser administrador cualquier persona (que no esté incursa en las prohibi-
ciones del art. 213), física o jurídica, y sea o no socio. Resulta un tanto frustrante
anunciar tanto para decir tan poco. En las sociedades cotizadas los consejeros
deben ser siempre personas físicas (art. 529 bis LSC, introducido por la Ley
5/2021).

212.02 La Ley no exige, en principio, una cualificación especial en el admi-
nistrador, ni una titulación, ni una experiencia como empresario en el sector al
que se dedica la sociedad, etc. Absolutamente nada. Pese a ello, algunos autores
han remarcado que dentro del deber de diligencia (art. 225 LSC) se hallaría
implícita una preparación adecuada del administrador, de modo que sólo debe-
ría aceptar el cargo si está preparado para ejercerlo como un «ordenado empre-
sario». De todas formas, también hay que considerar que es la junta la que estima
que sí lo está, y por eso lo elige, por lo que no resulta tan claro que él mismo
deba también hacer una labor de autocrítica. Los estatutos podrán poner, esto
sí, requisitos específicos para ser nombrado (y elegido) administrador, si bien
cuanto mayores o más específicos sean, más se restringe el ámbito de posibles
nombrados (a veces se exige una antigüedad como socio, para desincentivar la
formulación de OPAs hostiles, o ciertos conocimientos o titulación profesional,
o experiencia previa en el sector, etc.). También hay que tener en cuenta que un
establecimiento de requisitos muy rigurosos o específicos podría ocultar una
cuasi-designación directa de sólo ciertas personas (con lo cual, entre otras con-
secuencias, impedirían a la minoría ejercitar su derecho de elección si hay con-
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Esta 5ª edición de la obra incorpora los cambios operados en la norma-
tiva y los nuevos criterios aportados por la jurisprudencia y la doctrina 
registral. Por lo que se refiere a los cambios normativos, se reflejan los 

realizados por la Ley 16/2022 (modificación de la responsabilidad de los admi-
nistradores por no disolución), Ley 18/2022 (capital mínimo de un euro para 
las sociedades de responsabilidad limitada, y desaparición de la figura de la 
limitada de formación sucesiva), Ley 11/2023 (digitalización de la constitución 
y de otros aspectos de la vida societaria), Ley orgánica 2/2024 (representa-
ción paritaria y presencia equilibrada de mujeres y hombres en los órganos 
de las anónimas cotizadas), y Ley orgánica 1/2025 (nueva reforma del art. 
365.3), además de las alteraciones para coordinarse con la nueva regulación 
de los mercados de valores (Ley 6/2023) y de las modificaciones estructura-
les (Decreto Ley 5/2023). En cuanto a la jurisprudencia y doctrina registral, 
se añaden los nuevos criterios recogidos en más de 80 Sentencias del Tribu-
nal supremo y más de 180 Resoluciones de la Dirección general de seguridad 
jurídica y fe pública dictadas entre noviembre de 2021 a marzo de 2025. Este 
seguimiento permite exponer las soluciones dadas por nuestro alto Tribunal 
y por la Dirección general a múltiples cláusulas estatutarias conflictivas y a 
prácticas societarias de legalidad discutible. 

Con todo ello se ofrece un comentario preciso y actualizado imprescindible 
para todos aquellos que asesoran, aplican y estudian el derecho de las socie-
dades de capital, que constituyen el entramado mayoritario de nuestro tejido 
empresarial. 




