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y potestad en el Derecho canénico; y el sexto es para aplicar la autoridad y
la potestad en la Universidad.

Por ultimo, se sintetiza una teoria general de la «autoritas», precisindose los
hitos de su evolucién conceptual, los conceptos afines, el andlisis de la definicién
orsiana de autoridad y de potestad, las caracteristicas de la autoridad en relacién
con la potestad, el binomio autoridad-potestad y sus relaciones «ad intra» y los
efectos de las declaraciones de autoridad.

Finalmente, el anexo contiene los tres escritos inéditos del profesor d’Ors so-
bre «Autoridad y libertad», «Cuarenta aftos después» y «El profesor». Un indice
topico y onamdstico cierran esta bien realizada obra sobre uno de los grandes
maestros del Derecho, tanto del romano como del actual, donde destaca como
figura egregia de jurisprudente.

JOSE BONET CORREA

EMBID IRUJO, José Miguel: «Grupos de sociedades y accionistas minoritarios. La
tutela de la minoria en situaciones de dependencia societaria y de grupos»,
Ministerio de Justicia, Madrid, 1987, 280 pdginas.

En el marco del complejo y multiforme fendmeno de los grupos de socieda-
des, la obra de J. M. Embid constituye una importante aportacién reflejo del
interés que reciben estas «nuevas formas de empresa» en nuestra doctrina mer-
cantilista. No es ésta, sin embargo, una obra improvisada ni —diriamos mas—
imprevista. El libro ahora publicado constituyé en su tiempo la tesis doctoral
de su autor, que fruto de un prolongado y paciente estudio llegé a obtener la
mas alta calificacion. La perspectiva que asume Embid fue la de su consideracién
en el marco mismo de la estructura «organizativa» del grupo como fenémeno
tipico del Derecho de sociedades.

En el indicado dmbito, los problemas més graves que plantean los grupos son
los derivados de la apreciacién de que nos encontramos ante unas figuras respecto
de las cuales es necesario abandonar el criterio tradicional del Derecho societario
que partia de la integracién unitaria de los conceptos de titularidad y ejercicio
de la empresa por un lado y personalidad juridica por otro. Efectivamente, se
nos presenta en estos casos una tensién dificil de resofver entre la necesaria uni-
dad econémica del conjunto del grupo y la independencia juridico-formal de cada
uno de los elementos del indicado grupo. Desde esta perspectiva era necesario
establecer en primer lugar cudles son los elementos que permiten afirmar la exis-
tencia de un grupo, para lo que era imprescindible acudir a la nocién de «direc-
cion unitaria», concepto que desde la perspectiva de la economia de la empresa
vendria definido por la presencia de por lo menos dos elementos (pagina 154):
control en la financiacién y en el nombramiento del personal que va a permitir
la continuacién de la unidad del grupo. Todos los demas elementos de control
afladidos nos determinan a considerar la existencia de un supuesto mds centraliza-
do y rigido en el que las diversas competencias atribuidas al titular del control,
suponen la progresiva pérdida de autonomia juridica de los elementos que com-
ponen el grupo.
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El tratamiento juridico del supuesto planteaba diversas dificultades derivadas
en gran parte de la escasa base juridico positiva existente. Tan sélo la Republica
Federal de Alemania y Brasil poseen una normativa societaria en materia de gru-
pos. Por otro lado, existen otros ordenamientos en los que el tratamiento del
tema se encuentra a nivel de proyecto (entre ellos debe destacarse el proyecto
de reglamento de Sociedad Anonima europea y la propuesta de novena directiva
comunitaria en materia de sociedades). En Espafla tan solo el Anteproyecto de
Reforma de la Legislacion de Sociedades Anénimas de 1979 establecia un régimen
en materia de grupos. A la vista de tales razones era imprescindible plantear
el estudio desde una perspectiva comparatista, prestando una detallada atencién
al estudio de estas materias en la doctrina de aquellos paises que poseen un régi-
men de grupos. Por esta razdn la consideracion de los autores alemanes adquiere
una destacada relevancia en esta obra.

Como hemos indicado, la labor asumida fue la de tratar de comprender el
supuesto desde una perspectiva juridico-societaria. En este ambito se constatd,
que el Derecho de grupos tiene una acusada dimension «tuitiva», en este caso,
proyectada respecto de los acreedores y de los socios minoritarios. Efectivamente,
reconocido juridicamente el predominio del interés del grupo sobre el de las socie-
dades dependientes, con objeto de obtener una concentracién que permita la cons-
titucién de empresas con una dimension Optima, era necesario establecer mecanis-
mos de proteccion para los socios minoritarios de las sociedades filiales, una vez
constatada la «insuficiencia de los medios de proteccion de la minoria del Dere-
cho comin de sociedades» (pagina 30).

Esta perspectiva es la que va a caracterizar todo el planteamiento sistematico
de la obra. En ésta se va a tratar la proteccién de los socios minoritarios desde
una perspectiva dinamica que atienda a las diversas fases en la formacion del
grupo: durante la adquisicién del control, en las situaciones de mera dependencia
econdmica, y una vez consolidada formalmente la existencia del grupo.

Como hemos indicado, la primera fase de la obra estd dedicada a la protec-
cidn del socio minoritario durante el proceso de obtencion del control de la socie-
dad de la que forma parte. Desde esta perspectiva se nos presenta un interesante
tratamiento de las diversas técnicas de adquisiciéon del indicado control: por un
lado, se hace referencia a las de cardcter societario en cuanto se produce mediante
la adquisicién de suficientes participaciones sociales; entre éstas destaca la consi-
deracién de las ofertas publicas de adquisicion de acciones respecto de las cuales
se puede citar el hecho de que se atribuye al 6rgano de administracion de la
sociedad oferente la decisién de realizar la oferta (pagina 43), la importancia
a efectos del éxito de la operacion de que la O.P.A. sea acordada con el érgano
de administracién de la sociedad cuyas acciones se pretenden adquirir (pagina 42),
la proteccidn de los socios frente a la perturbadora intervencion de los insiders
«como consecuencia de la utilizaciéon abusiva de informacién confidencial» (pagi-
na 44), indicaciones que debe contener la O.P.A. o los supuestos de concurrencia
de O.P.As. (pagina 49). Otras medidas de Derecho de sociedades que permiten
obtener el control son la cesién del control de una sociedad por el socio que
poseia el indicado control, o la adquisicion sucesiva de paquetes de acciones.
En todos estos casos son especialmente interesantes las consideraciones que se
realizan sobre la determinacién del precio de la operacién que no abarca unica-
mente el valor de mercado de los titulos, sino que comprende el anadido «valor
de control» de la sociedad cuyo dominio se va a adquirir. La otra posibilidad
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de obtener el dominio de una sociedad es la celebracién de «contratos de empre-
sa», materia extrasocietaria, donde es mas dificil encontrar peculiares medios de
proteccion de los socios minoritarios.

La segunda parte de la obra viene dedicada a la proteccién del socio minorita-
rio en una situacién de dependencia factica que no posea los caracteres para apre-
ciar la existencia de un grupo. Aqui no se verifican los supuestos que justifican
el que el ordenamiento reconozca la preponderancia del interés del grupo, por
ello los 6rganos de las sociedades dependientes quedardn vinculados a la promo-
cién del interés social de tal sociedad. Ahora bien, nos enfrentamos con una
auténtica situacién de dominio econdémico, razén por la cual los ordenamientos
que reciben el modelo contractual de grupo suelen contener normas que tratan
de prevenir la intervencién de la sociedad dominante que pueda perjudicar a la
dependiente. Atendiendo a la falta de regulacién en nuestro ambito del tema de
los grupos de sociedades como fenémenos reconocidos legalmente, tienen especial
interés las paginas dedicadas a la proteccion de los minoritarios en estas situacio-
nes de mera dependencia econémica que no llegan a constituir auténticos grupos
sujetos a una direccién econdémica unitaria. En este ambito, las medidas de pro-
teccion tendran su reflejo en los «medios tradicionales de tutela de la minoria
del Derecho comiin de sociedades» (pagina 93), que Embid clasifica desde una
triple perspectiva: derecho a la informacion del accionista (paginas 94 y siguien-
tes), facultades de control y fiscalizacién de la actuacién de los drganos por los
socios minoritarios directamente (a través de la impugnacion de los acuerdos
sociales de la Junta General, e hipotéticamente del organo de administracién)
o indirectamente (a través de los censores de cuentas como Organos encar-
gado de fiscalizar la contabilidad y —como ha sefialado nuestra mejor doc-
trina— la gestion social, o de otras instituciones de caracter piblico, como ocu-
rre en materia de sociedades que cotizan en bolsa) y, por ultimo, a traves de
las acciones dirigidas a exigir la responsabilidad de los administradores. En este
ultimo sector (paginas 137 y siguientes) son de destacar las consideraciones que
se realizan sobre la conveniencia de una reforma de la legislacion tendente a faci-
litar el ejercicio de las indicadas acciones en la linea de la derivativ suit america-
na. Junto a las medidas de proteccién de caricter no patrimonial, se plantea
la posibilidad de reconocer al socio minoritario el derecho de separacién como
medida patrimonial de tutela (paginas 147 y siguientes).

La tercera parte de la obra viene dedicada a la proteccion del socio en el
seno de una situacion de grupo. Es en este ambito donde se delimita el supuesto
de hecho econdmico y el debate en torno a la forma de configurar el supuesto
de hecho juridico al que se debe aplicar la normativa sobre grupos (modelo con-
tractual u orgénico). Especial interés tiene la delimitacién de quienes constituyen
socios externos (paginas 172 y siguientes) como aquellas personas que estan des-
vinculadas del interés del grupo porque sélo pertenecen a la sociedad depéndiente.

Para conocer la proteccién que se depara a los socios minoritarios se debe
acudir al estudio de los regimenes positivados o en proyecto (especial interés tie-
nen las indicaciones que se realizan sobre Derecho comunitario o sobre el Ante-
proyecto de 1979) existentes en la materia, porque aqui se estudia el estricto «De-
recho de grupos». Una vez mas se opta por una clasificacion que distingue entre
«medidas patrimoniales» y «no patrimoniales». Respecto de las primeras —sin
duda las mds importantes— se comienza con un tratamiento de la proteccidon
del socio a través del establecimiento de un procedimiento de elaboracioén y apro-
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bacién de lis medidas que la sociedad dominante debe ofrecer a los socios de
la dependiente; en cuanto en el modelo contractual estas medidas se enmarcan
en el mismo «contrato de dominacién» y en cuanto éste refleja ya una situacién
de dependencia fictica previamente existente, podemos dudar de la eficacia pro-
tectora que puede tener la aprobacién de tales medidas por una sociedad depen-
diente, que carece de un poder de decisién auténomo. Una solucién podria en-
contrarse si se adoptara el régimen previsto en alguna de las propuestas enmarcables
en el modelo orgénico en virtud del cual sdlo los socios de la sociedad dependien-
te que no lo sean de la dominante tendran derecho al voto cuando se trate de
aprobar o rechazar la oferta de la dominante. Después del tratamiento de las
consecuencias derivadas del incumplimiento de la obligaciéon de presentar las me-
didas patrimoniales a los socios minoritarios (paginas 187 y siguientes), se asume
el estudio de las dos principales medidas patrimoniales de proteccion de los socios
minoritarios: la compensacion (paginas 207 y siguientes), como medida dirigida
a Ia tutela del socio externo que desea permanecer en la sociedad y que suele
consistir en la entrega de una cantidad de dinero o un porcentaje de ganancias
como contraprestacion a la pérdida de la influencia que experimenta, y la indem-
nizacion (paginas 222 y siguientes), como forma de proteccion alternativa que
se ofrece al socio que opta por la separacion de la sociedad, y cuyo contenido
puede ser la entrega de dinero o de titulos-valores, normalmente de la sociedad
dominante. También tienen interés las paginas (237 y siguientes) dirigidas al trata-
miento de las «medidas no patrimoniales», entre las que destacan las relativas
al deber de informar a través de la formulacién de cuentas consolidadas. Es ésta
una de las pocas materias del Derecho de grupos donde se ha producido un ma-
yor progreso en la regulacion positiva, incluso en los ordenamientos que carecen
de un régimen «material» (téngase en cuenta asi la directiva 83/349/C.E.E., de
13 de junio de 1983, que habrd de ser adoptada por nuestra futura legislacién
de sociedades), lo que puede deberse a que en este campo son también intereses
de caracter piblico —fundamentalmente fiscales— los que deben protegerse (véa-
se la nota 210 de la pagina 237, donde el autor hace referencia a la normativa
fiscal existente en nuestro pais en materia de grupos y a las obligaciones de con-
solidacion).

No queremos acabar esta recensi6én sin dejar de destacar las notables cualidades
que la obra refleja. En ella se atinan la claridad y buen estilo expositivo con
el rigor y la profundidad del estudio meditado y sustentado en un amplio soporte
bibliografico. Creemos que el valor de la obra de Embid trasciende el pretendido
cardcter provisional que el autor modestamente pretende atribuirle en el lema
con el que introduce la misma. Estamos seguros que este libro serd considerado
como una importante aportacién al ya considerable acerbo de los estudios del
Derecho de sociedades en nuestro pais y en particular a los, en cambio mds esca-
s0s, que guardan relacién con esta compleja y dificil materia del Derecho de
grupos de sociedades.



