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1- Intrduccion

La especial situacion que evidencia la constitucion de una prenda respecto de’ las
acciones de una sociedad andnima me ha impulsado a analizar este instituto desde
distintos puntos de vista, tanto juridicos como tinancieros y a analizar las variadas

situaciones que pueden suscitarse como consectencia de su constitucion.

Estc andlisis no puede ser efectuado perdiendo de vista la tinalidad primordial tenida en
cuenta al momento de adoptarse la resolucion de prendar las acciones de una sociedad

anbénima, es decir, el fin de garantizar un negocio con las acciones emitidas por la

socicdad.

[La prenda de acciones es utilizada por el derecho para fortalecer ¢l cumplimiento de las
obligaciones asumidas por una deflas partes dc um negocto. No deja de ser su funcidn
primordial la misma que la de la prenda comi@my/o con r’égistro, la de constituirseicomo
na garantia. Pero la constitucion de una garantia de este tipo 1‘cspect6 de tas accilones
de uma SAT veviste cardcierfsticas especiales que fa diferencian de aquetlas
mencionadas, que deberdn ser merituadas para la covrecta implementacion  del
instrumento juridico, que en definitiva es lo que pennitira el éxito del potencial negociu

principal.

Es por eso que para poder comprender csta mecanica, deberd analizarse en primer hugar
cl tipo de garantia de la que sc trata y el reflejo de su utilidad en el universo juridico y
linanciero, como asi también la forma en que se la instrumenta, sus conseclencias

juridicas, su forma dec extincion y ¢l modo en que se ¢jercen los derechos emergentes de

&Ste acto.

[Cn este orden de ideas, resultara relevante analizar también la particular torma de
realizacidn que detenta este tipo de garantia, lo cual resulta de suma importancia para

que cumpla su finalidad primordial de garantizar al acreedor el cumplimiento .dc la

obligacion principal.




A su vez, serd preciso destacar que dicha realizacidn en numerssas oportunidades tienen
lugar en el marco de un concurso. lo gue hace primordial comprender la mecanica que
debe seguirse ante el tnicio del procedimiento fulencial, para que el derecho de cobro
del acreedor pignoraticio sea reconocido, y consecuentemente la prenda cumpla con su

finalidad.

Luego de esta breve introduccidn al tema que nos ocupa, buscaré abordar en el
desarrollo del presente trabajo el andlisis de la evolucion histérica y conceptualizacidn
del derecho real de prenda v comprender a las garantfas y sus actuales nociones que en
definitiva es lo que justifica a la copstitucién del acto. Luego analizaré el marco
normativo que brinda los lineamientos para la constitucion de prenda sobre las acciones
de una sociedad andnirna, lo que nos permitira comprender la naturaleza del acto, paia
luego estimar particularmente las circunstancias que cnvuelve la constitucion y

extincién de la prenda sobre las acciones de una sociedad andnima y sus distintas

particularidades.
2- La prenda.
a) Evolucion histérica. Nociones previas.

Lin el derecho romano sc conocieron las garantias del crédito como una obligacion
accesoria a la deuda principal, con el objeto de asegurar al deudor el cobro de su crédito.
Se conocicron tanto las garantiag personales coma las reales, segin si la musna se
constituia por sobre una persona o sobre una cosa. La caracteristica comun que tenian
era la dc agregarse a otra declaracion de obligarse. brindandoles un cardcter accesorio.
Ahora bien, sustancialmente estas garantias eran validas ain cuando fuera nuta Ia

obligacidn principal.’”

Ante 1a afirmacion de la existencia de diversos tipos de garantias cn el derecha romano.
se destaca que la prenda comin cs una garantia real de larga tradicion. En la antigua
Roma cxistia un negocio bilateral denominado nexum, en virtud del cual un deudor se
prendaba en forma personal frente a su acreedor, quien podia hacerlo trabajar para e,

haciéndose acreedor de un verdadero derecho real sobre los servicios prestados, hasta
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Se admitié luege que el pigmus pudiera constituirse por simple convenio, sin la
lransmisién material de la cosa, aplicandose este auevo sistema para constituir derechos
reales sobre los inmuebles. Esta aitima circunstancia se conecta abiertamente con 1o que
hoy conocemos como prenda con registro, pero se advierte en este acto la nocidén de

constituciéon de una garantia, sin que se transfiera la posesion de la cosa.

En definitiva esta resefia histdrica nos permitird avanzar sobre la actualidad del instituto
y comprender las estipulaciones de la ley Argentina, Como sera desarroilado
ulteriormente en el presente trabajo, tanto el cédigo civil como el cddigo comercial
conceptualizan a la prenda, sin poder dejarse de lado que se trata en definitiva de una

garantia real, afectada al cumplimiento de una obligacion.
by Aproximacion a las nociones del derecho argentino.

Es precisa destacar que en el ordenamiento argentino, obran alusiones a ta prenda como
contrato, como derecho real v como objeto de la garantia. Es por ello que resulta

determinante establecer una diferenciacién en la aplicacion de estos conceptos.

El contrato real de prenda es cl instrumento a través del cual las partes acuerdan
garantizar una obligacion con el derec-:ho real de prenda. Bl Dr. Vitolo lo conceptualiza
como aquel en que una parte denominada deudora prendaria, garantiza una obligacion
con un bien mueble o derecho de su propiedad, entregando la tenencia del mismo a la
otra parte denominada acreedora prendaria, o a un tercero a que las partes encargaron su
guarda, en interés del acrecdor, en scguridad y garantia de una obligacion principal"’i‘.
Una vez perfeccionado ¢l contrato, nace cl derecho real de prenda, ¢l que genera una
obligacién directa ¢ inmediata que posee el acreedor sobre la cosa dada en prenda,
ejerciendo la tenencia de la misma, a fin de garantizar su obligacion, pudiendo hacerla
vender para cllo y cobrarse de su producido"“, El objeto, es aquel que sirve para

garantizar [a obligacion agumida por el deudor.

Sin perjuicio de la conceptualizacion enunciada, adelanto que no existc un concepio
unificado de prenda en el ordenamiento legal Argentine toda vez que hubiera sido
imposible para el legislador armonizar la visién que lienen respecto de este derecho las

clistintas ramas dei derecho.






Su [nalidad como se viene exponiendo ¢s acercar lu probabilidad de cobro a la certeza.
Son seguridades adicionales por las cuales el deudor o un tercero aportan bienes o
patrimonios a fin de reducir o limitar el riesgo del acreedor con motive de una
operacion de crédito. Estas seguridades pueden ser otorgadas por terceras personas o

por el propio deudor, y pueden consistir en garantias personales o reales.™

Las garantias personales son aquellas otorgadas por una persona distinta del deudor que
compromete a todos su patrimonio en scguridad del cumplimiento de una o mas
obligaciones del deudor. Las garantias reales son aquellas que engendran un derecho de
cardcter real a favor del beneficiario, de modo que son seguridades que contienen los
atributos de los derechos de persecucion y preferencia, es decir, el derecho de perseguir
la cosa, ejecutarla y cobrarse con preferencia a otros acreedores. En definitiva son
medios mas eficaces para asegurar el cumplimiento de las obligaciones del deudor®, que
importa un derecho erga omnes, con asiento en bienes determinados que pueden o no

ser de titwlaridad del deudor.™

Resulta necesario evidenciar, que el concepto de garantia que estamos tratando, no
clicugntra correlato enoel ordenamicnto legal Argentino, el cual no contempla un
concepto especifico de garantia, ni conticne una definicion del pertinente contrato. Mas
a los fines del presente trabajo_, quisiera destacar como se desprende del concepto
previamente esbozado, que en la actualidad se puede hablar dc garaniias en sentido
clasico y aquellas Hamadas modernas. No puede soslayarse de este modo que 81
perjuicio de la carencia de un concepto formal de garantia, la doctrina entiende que el

derecho de garantia estd integrado tanto por los conceptos tradicionales, como por las

garantias modernas. ™
b)Y Guarantias clasicas.

La cldsica nocién de garantia, expone que se trata de un negocio juridico, mediante &l
cual se busca dar mayor seguridad al curnplimiento de una obligacion o al pago de una

deuda.

Resulta imperioso destacar el cardcler accesorio que revisten [as garantias clasicas. Una

obligacién tienc existencia propia e independiente de otra con la cual esta conectada.
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Ln este contexto como exponente de las garantias modemas, se advierte la existencia de
las parantias autoliquidables. Se entienden las mismas como aquellas que sin necesidad
de recurrir a una subasta judicial, permiten, por un procedimiento de liguidacion
inmediata realizar el bien objeto de la cobertura y aplicar su producido al crédito
garaniizado. Como ejemplo de dichas garantias, surgen el fideicomiso de garantia y la
prenda de titulos de crédito o de titulos valores, haciéndolo aplicable al andlisis que

Tl

busco efectuar, refativo a la prenda de las acciones de una sociedad andnima.

Acciones como derecho.

Fxpuestas las nociones brindadas sobre las garantias, para poder ahondar en el andlisis
quc busco realizar, que es el rclativo a la constitucidn de prenda sobre fas acciones de
una sociedad andnima, entonces debemos avanzar sobre el marco normativo obrante en
la legislacion argentina respecto de la prenda, y comprendicndo su aplicacion para

constituirla sobe las acciones de una sociedad andnima.
a} Marco nermative

1. Céadigo de Comercio y Cédigo Civil.

Borda define a la prenda como un derecho real constituido por el deudor a favor del
acreedor en seguridad del pago de una obligacion, transtiriéndole ia cosa objeto del
contrate. Identifica tres sentidos del término:

- Como designacién del contrato de prenda (acto juridico que da nacimianto al derecho
real)

- Como designacion del derecho real

- Como designacién de la cosa dada en garantia, refiriéndose al derecho de retener la

Riw

prenda.

“Como expusiéramos previamente, y en consonancia con el apdlisis del Dr. Borda,
nucstro Codigo Civil al referirse a la Prenda, lo hace de diversas mancras. Se refiere a

ella a través del acto juridico destinado a darle nacimiento (articulos 3204, 3205 y
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Abundando en lag diferencias evidenciadas por ambos cucrpos normativos, €s preciso
exponer que ¢l articulo 584 del Cédigo de Comercio indica que cuando la prenda
consiste en titulos de deuda, acciones de compaiias o papeles de credito, se verifica la
tradicion por la simple entrega del tituio sin necesidad de notificar al deudor; todo ello
en contrapartida con el articulo 3209 del Cédigo Civil, que establece que si el objeto
dado en prenda fuese un crédito o acciones industriales o comerciales que no fueran
negociables por endoso, el contrato para que la prenda quede constituida deber ser
notificado al deudor del crédito dado en prenda y entregarse el tituie al acreedor, o a un

lercero aungue ¢l sea superior a la deuda.

Agregan los articulos 2390 y 2391 del Cédigo Civil que la tradicidn de acciones
endosables, se juzgard hecha por sdlo endoso, sin ser necesaria la notificacién al deudor;
v que la tradicion de instrumentos de crédito sélo se juzgard hecha, cuando fuese

notificada al deudor o aceptada por él.

Todo lo expuesto evidencia criterios diterentes. La prenda comercial no requiere la
notificacion al deudor si consiste en titulos de deuda, acciones de compania o papeles de
crédito, siendo suficiente fa tradicidn del titulo; mientras que el Codigo Civil, no
introduce este requerimiento para los supuestos de acciones endosables y acciones al
portador. ™™

Hasta aqui, surgen manifiestas diferencias entre los Cdodigos Civil y Comercial. Pero no
puede soslayarse que tanto el legislador civil como el comercial entienden a ta prenda
como un derecho real de garant{a que sc¢ constituye sobre una cosa mueble o créedito. De
este modo el articulo 3211 del Codigo Civil indica que {a prenda puede constituirse
sobre toda clase de cosas muebles o respecto de créditos que consten en titulos™™,
agregando &} articulo 3212 del mismo cuerpo normativo, que no puede prendarse ol
crédito que no conste de un titulo eserito. Hs decir si se constituye sobre un crédito que
no se encuentra documentado, la prenda es nula™. De la letra del articulo 583 del
Codigo de Comercio, se desprende la posibilidad de prendar acciones de compailfas.
Igual afirmacion se desprende del articulo 3209 del Cédigo Civil cuando permile la
constitucion de prenda sobre acciones comerciales, en tanto no scan negociables por

endoso.
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mas alla de la obvia incidencia que pueda haber entre el valor de las acciones en el

mercado y la importancia patrimenial del activo social.

Continuando con el andlisis normalivo, resulta necesario destacar que también
diferencidndose de la normativa civil y comercial, el articulo 213 de la Ley 19.550,
confiere a las sociedades comerciales la carga de llevar un libro de registro de acciones
de libre consulta para los accionistas en el que, conforme el inc. 4) deben asentarse los
derechos reales que gravan las acciones nominativas. En el mismo sentido el articulo
215 de la Ley de Sociedades indica que todo derecho real que grave a las acciones
nominativas debe notificarse por escrito a la sociedad emisora o entidad que lleve el
registro, e inscribirse en el libro de registro de acciones que lleve la sociedad o cuenta
pertinente, a partir de lo cual resultard oponible a la sociedad y a terceras partes. Surge
manifiesto la contundencia que brinda el legislador societario & la registracion de una
prenda en los registros llevados por la sociedad para su validez, y no en el titulo

expedido en forma corpdrea.

Sc advicrte en estas circunstancias que la norma especial en materia socictaria, no
utiliza los lineamnientos para la perfeccion del derecho que se encuentran contemplados
en la normativa general, toda vez que como se expuso, surge manifiesto que considera
de mayor relevancia al derecho contenido en la accion, que al formato fisico de la
misma y estima como determinante a la registraciéon del derecho real en los
anteccdentes de la sociedad parai que se encuentre dotado de todos sus efectos, dejando

de lado su consignacion en ¢l titulo expedido.

Va de suyo entonces que la constitucion del derecho real de prenda respecto de las
acciones de una S.A. sc encuentra indubitadamente legistado en cuanto a su régimen
especifico por los articulos 213, 215 v 219 de la Ley 19.550 (el cual no deja dudas en lo
referente al hecho de que los referidos titulos pueden ser prendados), y subsidiariamente
por los articulos 580 a 588 del Codige de Comercio, y par el articulo 3204 y
concordantes del Codige Civil (siempre que no contradigan las normas mercantiles
citadas eo primer (érmino.). A mayor abundamiento es preciso destacar que se evidencia
gue a todo aqueilo que no esté expreswmente legislado en ¢l Codigo de Comercio con
relacion a la prenda comercial con desplazamiento, se aplican las normas del Codigo
Civil ™!
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el Codigo de Comercio, el cual implica la constitucién de la prenda y la aplicacion

primarid en orden de prelacion de la Ley de Sociedades Camerciales.

Mientras que para algunos autores cldsicos la prenda sobre acciones se aparta de la
prenda del derecho para regirse por los principios de [a prenda sobre cosas™, es decir
que se trata de una prenda comin que se perfecciona con la entrega de la cosa™, otra
corriente doctrinaria, en forma coherentc con el legislador societario y con ni postura,
considera que no puede configurarse como simple prenda de cosas corporales en virtud
de la especial naturaleza de ia accidn, resultande de la incorporacion inseparable del

XX

YN En este sentido se expide Nicola Gasperont al

derecho de socio al titulo
enunciar que si bien es justa la exigencia de gque la prenda vaya acompanada del titulo
probatorio, ello no significa que la entrega del nmismo sea un elemento necesario para ia
constitucion de la prenda, ya que lo que debe entregarse de alguna manera es el derecho

contenido en la accidn.

Resulta determinante cntonces dilucidar s1 debe considerarse a fa accion de una S.A.
como una cosa cn lo términos del articulo 2311 del Cédigo Civil 0 si detenta una
naturaleza diferente, es deeir la de un derecho. La respuesia nos ayudard a cntender ¢
porque pregano .la aplicacion f)rimaria de la normativa sociefaria para regular cstas
garantias, ya que a todas luces se desprende la torma de desplazamiento cspecial que se
da con [a constitucion de prenda sobre las acciones de una S A, desplazindose el
derecho y no la cosa propiamente dicha. Dilucidaremos entonces si el desptazamiento se
produce respecto de una cosa, torndndose apticables primordialmente las normas de la
prenda enunciadas en el Codigo Civil y en el Cddigo de Comercio, o 51 lo que se
desplaza es el derccho contenido en ese tinule, tornando a estos dos cuerpos normativos
aplicables en forma subsidiaria a los lineamientos brindados por [a Ley de Sacicdades

Comerciales.
¢} Laaccidn como derecho.

El articulo 2311 dei codigo civil define a las cosas como los objetos matenales
susceptibles dc tener un valor. Como tales deben tener dos elementos: Materialidad y
valor econdémico. Corresponde entonces evaluar si el timio-accion de una Sociedad

Andnima es una cosa a la luz de esta concepiualizacion.
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Coinerciales la que las diferencia de estos nltimos ¢n su articulo 226. Las acciones al
portador no dejan de ser titulos incompletos, causados. no literales y representativos,
diferentes a los titulos de crédito. Por lo lanta tampoco pucden ser considerados como
cosa, en los términos previamente desarrollados. Se concluye de 1o expuesto hasta aqui
que las acciones no pueden ser consideradas como cosas en los términos del codigo
civil, sino como derechos, los cuales se encuentran representados por los titulos que

eventualmente pudieran emitirse.

De este modo, en linea con lo previamente desarrollado, se reitera que el tipo de prenda
que aqui tratamos por su particular condicidn, encucntra su primordial sustenio
normativo en [a Ley de Sociedades Comerciales, y subsidiariamente en el Cddigo de
Comercio y el Codigo Civil. Pues la Ley 19.550 resulta especial en la materia, estamos
hablando de su ambito de aplicacion. Esta narma especial, permite la constitucion del
derecho real de prenda sobre alga diferente a las cosas muebles o créditos como reglan
los codigos comercial y civil, lo hace sobre derechos que se encuentran insertos en las
accioncs de una S.A., inclusive provocando que ante la constitucion de la prenda, los
derechos del accionista permanezean-bajosu Otbita, es decir la delstitular de la accion.
Sc trata pues de las acciones nominativas o escriturales las gue representan eslos

derechos que pueden ser objeto de prenda.

Colisiona de este modo la Ley societaria con los articulos 3204, 3205, 3209 y 3212 del
Cadigo Civil. Bl fendmeno de la constitucion de una prencla sobre derechos, amenaza ¢l
concepto civilista que admite Gnicamentc la constitucion de prenda sobre cosas muebles
y titlos de crédito. Se reitera que muestra de ello resultan las mencionadas acciones
nominativas y escriturales, que no necesitan de un formato fisico para existir y conferir

WEAVIT

derechos a sus titulares.

Para comprender esta postira asumida por la Ley 19.550, trascendiendo lo dispuesto
por el Cédigo Civil con relacién a cst¢ instituto, resulta cast un mandato citar el claro

ejemplo de la constitucién de una prenda sobre las cuotas de una 5.R.L.. Pucs ¢l articulo

156 especificamente contempla la posibilidad de que se constituya una prenda sobre las

cuotas sociales.






del socio ni sus derechos politicos, v detenta el derecho a ejecinar su garantia® No
puede soslayarse que la dinica manera posible de transmitir estc contrato es a través de

un coutrato de cesion de créditos.™

Similar solucién serd advertida con relacién al perfeccionamiento de la prenda de las

acciones de una sociedad andénima, desarrollo que serd efectuado en e} préximo punto.

5- Perfleccionamiento de la prenda de las acciones de una sociedad anonima,

a} Elementos esenciales.

Alora bien, resulta de lo que venimos exponiendo que las acciones no pueden scr
consideradas como cosas en los términos def Cédigo Civil. Son derechios participativoes.
que pueden o no estar representados en titulos y que estos no legitiman los derechos
propios de la calidad de socios.™ De este modo, v ante la posibilidad de que se
constituya una prenda sobre un derccho incorpéreo, la constitucion de esle tipo de
prenda y su perfeccionamiento, encucntra lineamientos especiticos en la norima
especial; la Ley de Sociedades Comerciales. Esta es la norma a la que debemos acudir

para entender ¢l modo en que se perfecciona la constitucion de este derecho real.

De este modo el articulo 215 de la Ley de Sociedades Comerciales, estipula como Gnico
requisito para el caso de acciones que sean prendadas, que dicho extremo sea notificado
mediante comunicacion por escrito a la socicdad emisora o entidad que ileve el registro,
a los fines de su inscripcién en el libro correspondiente o registro. Abunda dicho
articulo, al indicar que surte efectos contra ta sociedad y los terceros desde esa
inseripeion. Como ignorar contonces, que no hace a la constitucion de la prenda la
entrega del titulo? Pues la entrega del titulo no resulta un requisito inexcusable para la
constitucion del derccho, resultando en contrapartida requisito esencial para la Ley

19.550 la registracion en el libro de accionistas o registio:

Podriamos indicar en cuanto a la forma en la que se coastituye una prenda sobre las
acciones de una sociedad anonima que a) En las sociedades andninas cerradas o que no
estén dentro del régimen de ofcrta piblica, siendo indiferente ¢l efecruar la anotacion
del gravamen cn cl reverso de los titulos que se prendan, s¢ torna imprescindible el
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cllas en la inscripeidn de ta constitucion de dicho derecho en el Registro de Accionistas

(O registro.

Por lo tanto para poder perfeccionar la prenda de las acciones nominativas o escriturales
de una 8.A., debera estarse a lo dispuesto por la Ley de Sociedades en su articulo 2135,
el cual exige como requisito esencial para el perfeccionamiento de la prenda, la
comunicacion a la sociedad emisora o entidad que lleve el registro, para que la inscriba
en el libro de accionistas o cuenta pertinente. Para ello deberdn realizarse las siguienies

diligencias:

a- Celebrar el correspondiente contrato. b- Remitir a la sociedad la comunicacion del
articuto 215 de la Ley de Sociedades Comerciales. ¢- Inscribir fa prenda en el registro

de accionistas de {a sociedad.

Este es el finico medio porel cual el derecho real que aqui se trata producird sus efectos
frente a terceras partes, o lo gue es igual, hard valer el derecho de preferencia que
detenta el acreedor pignoraticio, derecho gue justifica la constitucion de una prenda. La
registracion en el titulo y posterior entrega no hara mas que producir efectos entre las

partes intervinientes, sin influir en ¢l efecto central de la prenda,

Una vez cfectuada la comunicacion, para la registracion de la prenda de las acciones,
corresponderd distinguir si se wata de una sociedad andnima cerrada o si la entidad
realiza oferta publica de sus titulos. En las primeras, como venimos exponicndo debe
tomarse registro en el libro de accionistas de 1a sociedad. En las segundas, considerandu
que sc trata de sociedades cuyo registro de acciones es llevado por una entidad
determinada (por ejemplo la Caja de Valores), la entidad que lleve cl registro de
acciomes se encontrard encomendada para anolar la constitucion de derechos reales, De
esta manera se immovilizardn los titulos sin necesidad de la tradicion de documento
alguno al acreedor pignoraticio. manteniéndose total o parcialmente bloqueada la cuenta
o derccho del accionista, hasta tanto se curse nueva notificacién a las aludidas

entidades, dando cuenta del cumplimiento de la obligacion garantizada.

b) Contrato de prenda de acciones.






recepeion de la natificacion del articulo 215 de Ia Ley 19.550), la misma resultara
perfectamente oponible y produce todos sus efectos. Ahora bien, sin perjuicio de ello, se
entiende que el contrato de prenda debe formalizarse por eserito, ya que la presencia del
mismo puede resuitar significativa a los efectos probatorios, especialmente ante los

®ivii

acreedores de buena &, como por ejemplo la nmasa de un concurso.

Por todo lo que venimos cxponiendo, surge que se (rata de un contrato que se
pertecciona con el desplazamiento del derecho contenido en Ia accion, el cual quedard
perfeccionado al momento de registrarse el acto; de caracter unilateral toda vez que
engendra para el deudor la obligacidon de restituir el dereche prendado; accesorio en
cuanto a su vinculacidon con el negocio principal, sin perjuicio de la autonomia para su
realizacion; no formal en cuanto la ley no exige una forma expresa y selo exige su
registracion para hacerlo openible; convencional ya que surge del acuerdo de partes;
especial en tanto debe determinar con precision al crédito que garantiza como al bien
pignorado; expreso, porque de su constitucidn debe surgir en forrna indudable que se
trata de una prenda; publico toda vez gue la publicidad es un requisito basico para su
perfeccionamiento ¢ indivisible, en alencion a gue si por algin motive se divide la
deuda garantizada, la prenda se mantiene sobre su totalidad o si varias cosas han sido
dadas en prenda, todas siguen afectadas a la garantia hasta que se abone Ia totalidad de

y ‘ _ y
la deuda, no pudiéndose liberar una de las cosas prendadas™.

¢) Elementos del contrato de prenda e acciones. Ejerciclo de la autonomiia de fa

voluntad.

De todo o que s¢ vino exponiendo hagta ese punto, surge claramente el deber de
colaboracion que impone la ley de sociedades comerciales ai acreedor prendario. al
misimo tiempo en que le conficre derechos emergeates de su condicion. No obstante
esos derechos conferidos por ley al acreedor prendario, las partes pueden convenr
clausulag particularcs y supletorias para delinear las relaciones juridicas que se suscilen

entre ellas, siendo factible inclusive que este acuerdo contradiga estipulaciones volcadas

en la propia ey,

El ejercicio de esta facultad resulta manifiesto si consideramos a modo de gjemplo, que

si bien el acreedor puedc tener prendadas a su favor acciones de la sociedad, nada
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cuestiones que seran tratadas a continuacidn. De este modo, la sociedad podria negarse
a inscribir a la prenda de acciones que no cumpliere con los requisitos exigidos
cstatulariamente, e inclusive desconocer los actos realizados por el acreedor y ¢l deudor
prendario, que en cjercicio de los derechos emergentes de la meancionada prenda
countradijeran lo estipulado en ¢! estamuro.”

En consecuencia deberia ser analizado si en caso de haberse gravado titulos en violacion
de las clausulas estatutarias, la prenda se constituye validamente. Se concluye que en
etecto la prenda es vilida y oponible enire fas partes, pero el desconoctimiento pot parte
de la sociedad, redundaria en un notorio perjuicio para el acreedor. Por ejemplo, en caso
de llegar al momento de ejccularse la prenda, el adquirente de tos titulos podria ser
desconocido por la socicdad emisora. Huelga destacar que ello haria mucho mas
dificultoso proceder a la realizacién de las mencionadas acciones, ¢ inclusive dejaria

latente la potencial atribucion de responsabilidad a las partes.

Hstimado ello, a continuacion se enuncian situaciones juridicas que podrian plantearse
ante las disposiciones vertidas en la Ley. 19,550 y acuerdos arribados entre las partes

coniratantes.

1. Dereche de voto:

Azliria sostiene que el voto le corresponde al titular del “Satus Socii” incorporado a la
accion. [ndica al respecto que dicha derecho de voto es consustancial con la caltdad de
accionista, lo cual confiere también una scrie derechos, tanto de indole politico como de
indole ccondmico.™ Surge entonces el intcrrogante, si cste derecho permancce on
cabeza del titular de la accién o si debe subrogarse respecto del mismo el acreedor

prendario.

La ley de sociedades comerciales ha resuclto csta cuestion, colocando el derecho de
voto cmergente de las acciones prendadas, en cabeza de su titular (deudor prendario).
Inclusive dicha norma estipula que e! acrecdor prendario estd obligado a facilitar el
gjereicio de tal derccha™ mediante el deposito de las acciones ante la sociedad emisor

o comunicando dicha circunstancia al depositante de los titulos, segln corresponda.
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contrario. En efecto el estatuio puede restringtr esta posibilidad, siendo las cliusulas del
contrato de prenda inoponibles a la sociedad™ También podria evidenciarse I
cireunstancia en que el coantrato hublere sido notificado a la sociedad o que dicha
sociedad hubiere formado paric del mismo, en cuyo caso no podra alegar su

oponibilidad.

En otro orden de ideas no debera perderse de visla que, en cualquiera de eslas
circunstancias, el acreedor prendario puede concurrir a la asamblea apoderado por el
titular de las acciones o viceversa, habiendo recibido instrucciones especiticas respecto
del sentido en ¢l que debe ser emitido el voto. El incumplitmiento de cualquiera de estas
estipulaciones por parte del acreedor prendario, lo hard responsable por los dafios
provocados al deudor prendarto, e inclusive a la sociedad cmisora cuando se afcetare el

interés social'™
2. Dividendos:

Los derechos emergentes de las acwiones, corresponden al timbar de las mismas,
conforme lo dispone ¢l artfeuto 219 de la Ley 19.550. De este modo los dividendos, asi
como todo otro derecho patrimonial se encuentran en cabeza del deudor prendﬂrio."‘.
Fsta es la (nica alusion respecto de cste tema que efectiia la ley de socicdades

comerciales.

Surge de ello que el derccho al dividendo pertenece al deudor prendario vigente el
contrato de prenda, aunque dicho derecho se encuentre vencido, ¢ inclusive si este no
hubiera sido ejecutado. A mayor abundamniento, ante cjecucion, el dividendo
correspondera al titular de la accion a fa fecha en que el mismo sc distribuya. no
importando durante que lapso det ejercicio al que corresponde el dividendo, la accion

fue propiedad de quien lleva adelante 1a ejecucion.”™

Ahora bien, es preciso considerar que el articulo 3231 del Codigo Civil dispone que
ante la produccién de frutos o intereses de la prenda, el acreedor log percibe de cuenta
del deudor, v los impﬁta.ré a los intereses de la deuda, sl s debieren, o al capital s1 no sc
debieren. Surge que el acreedor percibe los intereses para imputarlos conforme lo exige

la norma, pero nada dice respecto del capital, en cuyo caso el deudor prendario deberia
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vencimiento con el valor de fus acciones, en el caso de venta. Detenta un poder de

sujecion en garantia de su crédito™.

Resulta relevante destacar la especial situacidn que envuelve la posibilidad de que se
aumente el capital ante la constitucion de prenda sobre acciones de una sociedad
anonima. Los sucesivos aumentos de capital que -pudicren ser resueltos por [os
accionistas de la gsociedad emisora, pueden desvirtuar con enorme facilidad fa garantia
constituida a través de la prenda de acciones. Es claro que no tiene igual significado
prendar una cantidad de acciones gue representen la mayor parte del capitat social {por
ejemplo el S1%4), que aquellas que representan una porcion menor. Va de suyo gue no
solo la nueva emision de acciones que no estuvieren prendadas podria reducir ef
porcentual de aquellos que si lo estuvieren, sino que a través de los sucesivos aumentos,

puede licuarse la participacion de los accionistas que no participen del mismo.

No puede soslavarse a la luz de estas aficmaciones, que un aumente de capital puede
hacerse efectivo de distinlus maneras, afectando de formas diversas a las acciones

prendadas.

Ast, el articulo 189 de la Loy 19.550 councia el supuesto de aumentos de capital por
cupitalizacion de reservas, por pago de dividendos y procedimientos similares que
impliguen la entrega de acciones integradas. No parece brindar problema alguno esta
situacion, ya que el aumento nominal deberd afectarse a la porcion de las acciones ya
prendadas.”™. Se respeta la proporcién de cada accionista, sin alterarse el status guo para

ias acciones prendadas.

Se evidencia como diferente la situacion planteada ante un aumento de capital soctal
que se produzca con aportes dinerarios o en especic, que tendrin reflegjo en el
patrimonio de la socicdad. Indudablemente los titulos atecados al gravamen sutrirdn
una disminucion con motivo del anmento de capital real. ™™ Todo ndica que para satvar
esta circunstancia, contractualmente deberian estipularse el porcentaje de acciones a ser

prendadas, o cual no contradice el principio de determinacion del bien prendado.

Asimismo podtia ocurrir que ¢l aceionista deudor prendario. no cjerciere su derccho de

suscripeion preferente, lo cual también afectaria la poreion de aceiones prendadag. Lo
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Establece el articulo 55 de la lev de sociedades comerciales, ta mecinica que debe
scguirse para ejercer el derecho de inlormacion. Asi, los accionistas de sociedades
anonimas que hubieren resuglto prescindir de la sindicatura pueden examinar los libros

v papeles sociales, y recabar del directorio los informes que cstimaren pertinentes.

Sin inmiscuirme en el analisis relativo al alcance que tiene csta tacultad que la ley
conflere al socio {cuestidon que encuentra gran cantidad de voces contrarias), resulia
relevante estimar la situacion que envuelve al acreedor prendario, que no ha sido
investido por via contractual con la legitimacion para ejercer este derecho y que en
definitiva no deja de tener un interés coincidente con el del accionista, v hasta superior

en algunos casos.

Ante el pedido del acreedor prendario para que se te brinde la informacion necesaria que
le permitiera conocer la tnarcha de la sociedad, de contar la sociedad andnima con
sindicatura u organo de fiscalizacion, la cuestion quedaria en manos de aguel que
estuviere encargado de fiscalizarla, quién o guienes en toda caso deberdn estimar la
tegitimacion del acrecdor para solicitar Lo infarmacion que necesitare, y darle curso o no
a su pedido. Pero siguiendo las estipulaciones del articulo 55 previamente citado, ante

ausencia fiscalizacidn, los pedidos de informacidn deberia cursarlos al dircctorio.

Como venimos consignado, nada dice la ley con relacion a esta cuestion, con lo cual no
existe obligacidn alguna en suministrar al acreedor prendario la informacion que este
hubierc solicitado. Es pot cllo que nuevamente surge manificsta la relevancia gue tendrd
cualquier prevision notarial al respecto, que reitero deberd ser notiticada a la sociedad

para poder invocarla,

Sin petjuicio de ello, creo que resulta plenamente admisible quc el acreedor prendario
solicitare la informacién pertinente y la misma le sea provista, toda vez que como fuera
expresado, tiene un interés coincidente con el accionista, ¥ a [odas luces s encontrara

. - . . . s 1o : 3
intercsado por el correcto funcionamiento de [a sociedad emisora de las acciones. .

Concluimos hasta aqui y reiteramos que ct articulo 215 de la Ley de Sociedades
Comerciales, estipula como {tnico requisito para cl caso de acciones que sean prendadas,
que dicho extremo sca notificado mediante comunicacion por escrito a la socicdad
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cealicen v el plaze de integracion. Solamente puedan emitirse certificados provisorios
ante aportes de suma de dinero, que son aquellos que pucden integrarse parcialmen e
Ll certificado provisorio es de cardceler negociablie y divisible, v conforme lo dispone el
articulo 210 de la ley 19.550, en caso de transmitirse, el cedente debe responder en
forma solidaria e ilimitada por el capital no integrade. Asimismo expresa el aludido
articulo que si el cedente realizara algin pago, sera en esa proporcidn, cotitular de las

acciones cedidas.

51 bien el articulo 219 de la ley nada dice al respecio. surge manificsto que puede
constituirse derecho de prenda sobre los certificados aqui aludidos, toda vez que como
expresaramos los mismos brindan al tenedor la posibilidad de gjercer los derechos
derivados del estado de socio. Esta circunslancia podria cvidenciarse cuando ya
integrado el capital el titular de las aceiones no hubiere canjeado el certilicado o cuando

lxadi

[0 mismos no estuvieren totalmente integrados.

Ahora bicn, la problematica al constituirse prenda sobre los certiticados provisorios
surge ante el incumplimiento del titular de Jas acciones por cumplir con la obligacion de

integrar la totalidad del capital.

Establece la Ley 19.550 en su acticulo 37, que ¢l socio que no cumpla con el aporte en
las condiciones convenidas i11cﬁ1‘re en mora por el mero vencimiento del plazo y debe
resarcir los dafios e intcreses. Agrega (3 mencionada norma que si no tuviere plazo
fijado, el aporte es exigible desde la inseripeidn de b sociedad. Se recepla de este modo
el principio general de mora autornatica, con lo cual fa obligacion sc hace cxigtble desde

. . . . . v : lxxin
el vencimienio del plazo convenido o desde ia inseripeion de la sociedad.

Bspecificamente con relacion a las sociedades andnimas, el legislador indica en el
“articilo 192 que la wmora en o integeacion hace que se suspendan los derechos
inherentes a lag acciones en mora, sin perjuicio de mantencr ¢l acclonista los dercehos

by

emergentes de las acciones integradas

Fn este de orden de ideas el articulo 193 de la ley de sociedades comerciales, confierc al

cstatuto la posibilidad de disponer que los dercchos de suscripeion de las accionss en
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entonces la sociedad adquiriria las acciones, las cuales saldrian de circulacion y

[levarian salvo una posterior venta a una disminucion de capital. ™

Esta adquisicidn de acciones propias se encuenira especificamente regulada en el
articulo 221 de la Ley 19.550. Una sociedad podra adquirir sus propias acciones: 1-
Para cancelarlas previo acuerdo de reduccion de capital. 2- Excepcionalmente con
ganancias reafizadas y liquidas o reservas libres, cuando estuvieren completamente
integradas y para evitar un daiio grave. 3- Por integrar ¢l haber de un cstablecimiento
que adquiere ¢ de una sociedad que incorpore. Para estos dos supucstos, el directorto

debe enajenarlas en el término de un afo.

Asimismo, la norma busca evitar que como acrcedora, la socledad evite scguir el
procedimiento previsto para la adquisicion de sus propias acciones en perjuicio de
accionistas y terceros, haciendo case omiso de las disposiciones de la normativa

lxxwi

previamente citada.

Fnodefinitiva, lo que la ley busca ewiliig s que it accionisla no actie de manera
responsable al no seatirse obligade patrunonialmente, cuando emprendiera una
negociacion de tgl magnitud que pudiera poner ea riesgo a la sociedad. La ley pretende

bl

que para estos actos se otorguen garantias adicionales.

Todo lo mencionado no debe ser confundido con la posibilidad de que una sociedad se

fronviii

constituya en garante de un lercero.
) Especialidad ¢ indivisibilidad de la prenda.

Ante ausencia de enunclacion societaria con relacion a o especialidad de la prenda,
debe cstarse a lo dispuesto cn el articulo 3217 del Céddigo Civil 2do parrafe (el primeco
se refiere a la forma del contrato y ya vimos con relacion a ¢llo que la Ley de
Sociedades Comerciales no exige formalidad alguna para la constimicion de la prenda
sobre acciones v que el Codigo de Comercie acepla que se la pruebe por cualquier
mmedio), que especificamente establece que al constituirse la prenda debe mencionarse ¢l

mmporte del crédito v designarse detalladamente la cspecie v naruraleza de los objctos

Ll
o






aunque ésta debiera pagarse por partes, ya gue el gque la deuda sea divisible {obligacion
principal), nada tienen que ver con que la prenda (obligacion accesoria) sea indivisible,

son dos conceptos diferentes.

De este modo, si voluntariamente fueran eniregadas alguna de las acciones prendadas,
lus que quedan responderan por el total de la deuda, permaneciendo constituidas comao
garantia de la misma."™ " Asimismo resulta manifiesto que st Ia prenda es mndivisible,
continuard siéndolo no obstante la division de la deuda o del crédito o frente a la
division de aquello dado como garantia, ya que dichas circunstancias no producen

Ixxxii

cfectos sobre la prenda o su privilegio.

Se menciond que la indivisibilidad prendaria no tmpide la divisibilidad del créduw
principal, pudiendo el acreedor inclusive convenir que lo adeudado sea cancelado en
cuotas, sin que ello atecle el ius preferendi sobre todo lo prendado hasta la completa
cancelacion de la obligacion.™™ A mayor abundamiento deberd merituarse que e
crédito que habitualmente es gargntizado con prenda de acciones, salvo digposicién
contraria, no constituyc una obligacion indivisible, rratdndose de un supuesto de simple

lsy

mancomunacioén ya sea ante la presencia de miltiples deudores o acreedores.

Ahora bien, la indivisibilidad de {a prenda aludida en este punto, no guarda relacion con
la rcferida en el articulo 209 de la Ley de socicdades comerciales. Pues alli se indica
que ante la existencia de copropiedad en las acciones se aplican las reglas del
condominio, mientras gue f1 esencia de la indivisibilidad de este tipo de prenda implica
que la toralidad de tas acciones se encuentran afectadas a satisfucer la obligacion
principal que ha sido conrraida. El asiento ingcripto en el libro de registro de
accionistas, sera el requisito esencial para poder determiinar la cantidad de acciones

involucradas.

Sin petjuicio de todo lo expuesto, si bien la indivisibilidad prendaria es una cualidud
inhercnte al derecho de prenda, como venimos observando la autonomia de fa volunrad
al suscribirse el correspondiente contrato de prenda de acciones resulta determinante. Bs
por ello que ¢l prendatario, puede vilidamente consentir la liberacidn de la prenda o de

parte de las acciones olrecidas como garantia. ~
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prendando y a favor del sefor Klein de la totalidad de sus acciones eun la sociedad

(valuadas en USES 5.000.000).-.

Ulteriormente Aswell S.A. tuvo que presentarse cn concurso preventivo, habicndo
intentado ¢l demandado la verificacion de su crédito en dicho concurso, el cual fue
declarado inadmisible en virtud del desistimiento del recurso de revision que habia
deducido el demandado. Esta decision s2 encontraba firme al expedirse la camara en
este fallo. El demandado desistid del recurso de revisidn en ct concurso de Aswell S A.

por haber cobrado su crédito def producido de la subasta de las acciones.

Mues el senor Klein, sin haber citade o inimade de pago a los actores, habia efectuado
la subasta privada de las acciones que éstos habian entregado en prenda, compensando
su crédito con el precio de la subasta. Con tales antecedentes, los aclores iniciaron las

presentes actuaciones, donde solicitaron Ta nulidad de la mencionada subasta.

Al etectuar ¢l analisis pertinente, el scntenciante de primera instancia cstimd que la
deuda habia sido contraida sdlo por Aswell S.A. vy no por log accionantes quienes se
habian limitado a garantizar la deuda con la prenda de sus acciones constituida a favor
del Sr. Klein. Epfatizd de este modo el caracter accesorio de la obligacidn de los
actores, y considerd que al no haberse verificado el crédito del demandado en el
concurso de Aswell S.A., al desistirse ei recurso de revision, debia considerarse caduca
la garantia. Asi, el demandado no se¢ encontraba facultado a subastar las acciones de

autos, y en consecuencia sc deelard la nulidad de la subasta.

Al apelar ¢l demandado indicod que consideraba errdnen lu determinacion del caracter de
la obligacion de los actores efectuada por ¢i a-quo. Sc agravio mdicando que cran
principales pagadores, por lo que no babjan asumido una obligacion accesoria. Afirmo
que, atin considerindose accesoria la obligacidn de los actores, en el caso, no podtia
dejar de tenerse presente que su parte desistid del recurso de revision en el concurso-de
Aswell S.A. por haber cobrado su créditw del producido de la subasta de las acciones.
Por eso, consideraba errado el criterio del primer sentenciante de considerar caduca la

garantia.






prius logico para poder efectivizar la garantia. Bl camine inverso que wansitd el

demandado importé un obrar contra derzcho.

De las conclusiones de] fallo se advierte claramente la condicion accesoria de la prenda
constituida sobre las acciones de una S.A., y de cémo la misma no puede ejecutarse si
no 8e encuentra correctamente constituida, lo cual brinda claridad en cuanto a la causa

del crédito principal.
b) Via directa.

Esta via resulta completamente ajena al destine de la obligacidn principal, destacandose
que la prenda se verd extint por razoncs emanadas del propro derecho real. De cste
modo puede extinguirse por: i) Acuerdo de partes, i) cuando por cualqguier titulo el
acreedor pasa a ser titular de las acciones, operandose la confusion en la persona de este
del cardcter de propietario de la cosa y de acrcedor prendario, ya que en nuestro derecho
no podria prendarse un derecho propio, i) por renuncia expresa o ticita del acreedor,

i

iv) por la realizacion de la accion dada en peenda,
¢) Realizacion de la garantia prendana.

De todas las formas de extincion por via dirceta que se encucntrun enunciadas en el
punto anterior, sin duda alguna aquella que puede generar mayores complejidades y gue
serd objeto de andlisis en el presente es la realizacion de la accion dada en prenda, Pues
dc fas Tormas esgrimidas, cs la Anica que se originard en un conflicto acontecido entre
las partcs, ante cl eventual incumplimicnto del deudor respecto de 1a obligacion que

fucra garantizada.

De este modo nuevamente sc reifera que conforme se desprende de la normativa
aplicable, y comic se expone en ¢l prescute trabajo, la prenda constituye lo gue fa
doctrina enuncia coro una “garantia autoliquidable™, entendiéndose por tales a
aquelias garantias subsumibles en la prenda con desplazamiento, en los cuales la
realizacion de la cosa se efectia en forma extrajudicial y por un procedimiento que
asegura su liquidacién inmediata, como también realizar el bien objeto de la cobertura y
aplicar su producido al ¢rédito garantizado.
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gjecucion de la prenda, confieren al acreedor la posibilidad de realizar la venta de lo

prendado por remate pablico.

Especilicamente, el Codige de Comercio indica que en defecto de pago, al vencimiento,
y cuando no se hublera pactado un modo de cnajenacidn, el acreedor puede proceder a
la venta del bien pignorade e¢n publico remate, con citacion del deudor y debidamente
anunciado por diez dias de anticipacion. Abunda diche cuerpo normativo al establecer
que si la prenda consistiera en acciones de compaiiias, puede realizarse la venta a través

Kii

de un corredor, al precio de cotizacién al dia sigulente del vencimiento.™".

Estas estipulaciones evidencian diferencias con aqueilas contempladas en materia civil.
Pues el articulo 3224 del Codigo Civil dispone.la facultad del acreedor para pedir que se
haga la venta, cn contrapartida con los lincamientos descriptos en materia mercantil, los
cuales permiten la venta extrajudicial por parle del acreedor sin necesidad de cursar

peticion alguna, salvo acuerdo contractual.

Huelga destacar que de edte modo se artpga el Codigo de Comercio a traves de su
articulo 585, la tfacultad de establecer los lincamicentos para la realizacion de las
acciones de una sociedad anonima, prevaleciendo por sobre ¢l mencionado articulo

3224 del Codigo Civil.

Retomando el andlisis del fallo “Pereira Marcelo Luis c./ Klein Enrvique Jorge
s.fordinario”, emanado de la sala C de lo Exema. Cimara Nacional de Apelaciones en lo
Comercial, en fecha 14 de agosto de 2009, para poder comprender los lincamtenlos que
rigen al procedimiento para la ejecucion de la prenda, estimaremos las resoluciones

vertidas en ambas instancias, ante las ascveraciones cursadas por el Sr. Klein,

Se reitera que la sociedad Aswell S A, deudora de un crédito a favor del Sr. Klein, que
habia sido garantizado con las acciones de tos otros accionistas; luve que presentarse-en
concurso preventivo. Ante ello el demandado intenté la veriticacion de su crédito en
dicho concurso, el cual fue declarado inadmisible en virtud del desestimiento del
.I'ecurso de revision que habia deducido o) demandado. Klein desistié del recurse de
revision en el concurso de Aswell SLA. por haber cobrado su erédito del producido de la
subasta de las acciones. Es decir procedid a subastarlas,
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una condicion necesarid gue vienc Impuesta por ung intclhigencia mtegradora de ambos

textos que coavergen sobre la misma marteria.

Considerd la cdmara que lo debido en la cuestion planteada era cursar una
comunicacion personal a los accionantes, en lugar de proceder a una publicacion de
cdictos que, pareceria mas bien destinada a cumplir una apareate formalidad vacia de

contenido real y con indiferencia respecto de la eficacia de esa comunicacion.

Tuvo presente especialmente que, con el énfasis de una norma imperativa -no
postergable por las partes-, s¢ prohibe al acrecdor "apropiarse la prenda” o "disponer de
ella" sin {as formalidades cstablecidas por ta ley (ver articulo 3222, Codigo Civil, y las
concordantes reglas de los articulog 3225 y 3226). En esa linea se enmarca claramente
la cxigencia de citacion impuesta por el art. 3224 del mismo Cddigo que, como tuera

sefiulado, debe conciliarse en un seintido univoco con fa regla del Codigo de Comercio.

Conctuyéd ei tribunal que la razén dc ser de ese régimen fle expuesta con certeza y
claridad por Vélez Sdrsfield en su nota al articulo 3222 det Codigo Civil, donde sefiala
gue si se permitiesen los pactos que faculten al acreedor a tomar ad nutum la prenda
para si, se daria margen & que 103 acreedores inserlasen stempre esta circunstancia en los
contratos, la tolerancia de la ley provocaria el dolo y haria multiplicar las convenciones

que ocultasen los mas graves abusos.

Hasta aqui surge que el régimen legal brinda notorfas Facilidades para la realizacion del
crédito buscando proteger los derechos de los acreedores, pero sin perjuicio de esas
notorias facilidades que el régimen legal brinda al acreedor para fa realizacion de lus
acciones prendadas, se advierten exigencias formales que protegen los derechos de 1os

deudores prendarios.

De este modo, resulla pecesario destacar que cstas facilidades no incluyen al pacto
comisorio, el cual implicaria autorizar al deudor a apropiarse de lo prendado.“m. Ante
eventnal ejecucidn se encuentra prohibido el pacto comisorio. aun cuando hubicre
mediado acucrdo entre la partes, toda vez que el articulo 3222 del Codigo Civil,
expresumente dispone su prohibicion. Estublece la nuiidad de toda clausula que

autorizare al acrcedor a aproplarse de la prenda, aan cuando ¢sta sca de menor valor que
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ca normaliva falencial en la Repablica Argeatina, cvidencia el espiritu del legislador
por proteger a4 los créditos dotados de parantias reales. Sumado a los derechos
emergentes que fueran previamente enunciados del codigo civil y el cddigo de
comercio, tendientes a Jograr [a rapida reafizacion de los créditos, deberdn afiadirse los
articulos 21 ine. |y 2, 126 y 209 de la L.ey de Concursos y Quiebras, que permiten la
rapida insinuacion y ejecucién anticipada de dichos créditos, en consonancia con ef

espiritu de este tipo de garantias.

Pues el legislador ha circunseripto al ambito negocial det procedimiento concursal a la

relacion contractual vinculante entre el deudor y los acreedores quirografarios. ™

La normativa persigue cntonces sanear el patnimonio del deudor por un lado,
confiriendo un régimen de proteccion cspectal a los dercchos de dererminados
acreedores, para lograr su répida reabizacion vy preferencial, conforme  vengo

exponiendo.

Podemos afirmar en este contexto, que los acrcedores cuyos créditos han sido
garantizados mediante 1a constitucion dc una prenda sebre las acciones de una S A,
deberan estitnar las consecuencias emergenies del inicio del proceso concursal. Pues va
de suyo que ¢l modo de gjecucion de este tpo de garantia en forma previa al concurso
que ya exteriorizamos, aliende a prcccp-{os normalivos diterentes que los emergentes del

del concursamiento del deudor.
1. Carga verificatoria para los créditos garantizados con prenda de acciones.

Es necesario preveer que ante la presentacion cn concurso del deudor, los acreedores
prendarios de la clase aqui descripta, cuyo crédito encuentie origen previo a fa apertura
del concurso, no necesitan esperar la realizacién de los bienes en el proceso general,
sino que pueden pedir la inmediata venta del bien gravado, para que se paguen sus
créditos. "

Lo expuesto no implica que ¢l crédito no deba verilicarse, dado que cl privilegio
pertinente, solo puede conocerse después del cumplimiento de esa carga. Antes de la
verificacion no resulta posible determinar la existencia del crédito. ni por ende su
pt‘ivilegio.mm Verificado el privilegio, no sc aplica inicialmente, el régimen previsto
para los créditos quirografarios.
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crédito no pueda ser acreditada por ofros medios, pero su perteccionarmiento conforme
las disposicion de la Ley de Sociedades Comerciales lo hard oponible a terceros en
lorma indubitable, haciendo nucho mas ditici] que la pretension verificatoria resulte

rechazada.

2. Viabilidad de la realizacidén de la garantia constituida sobre las acciones

durante ¢l concurswy.

El acticule 21 de la Ley de Concursos y Quichras establece las reglas generales
aplicables al tramite de los juicios de contenido patrimonial contra el concursado, que
encuentren su causa o titulo anterior a la presentacion del concurso. Ls preciso destacar
en esle contexto, que se excluye de las mencionadas reglus, (entie otros supuestos) a las
ejecuciones de garantias reales. En consceuencia, surge del mencionado articulo 21 de
la Ley de Concursos y Quiebras, que la gjecucion de una prenda se encuentra exclurda
de la suspension del tramile, fuero de atraccion v prohibicidn de promocion de juicios

despues de lu apertura, notificada, dai concurso preventivu.

Sin embargo no podra onutr considerarse. que cicilos aspectos de estas ejecucioncs
pueden experimentar dos efeclos suspensivos, uno automatico y otro por disposicion
judicial. Adviértase que se suspenderd la ejecucion de la garaniia en forma automatica,
hasta tanto ¢l acreedor dentuestre en tramite gjecutivo, que ha presentade el pedido de
veriticacion del crédito vy su privilegio. Ante csta presentacion, el acreedor no debe
aguardar a la resolucion de la pretension verificatoria para proseguir con la gjecucion™,
ello sin perjuicio de las consecuencias que podrian devenir del rechazo de la pretension.

conforme fitera expuesto previamente.

Fl scgundo efecto, ¢l judicial, cncontrard su origen en las facultades conferidas al juez

por el articulo 24 de la Ley de Concursos y Quichras, lo cual serd analizado a posteriit.

Ahora bien, los acreedores prendarios no solo tienen la preferencia de su garantia real
en cuanto al orden de cobro, sino iiue lambién detentan la preterencia en ¢l tiempo de
percepeién de sus créditos adendados. Es por ello que conforme lo dispone el articulo
(26 de la Ley de Concursos y Quiebras, los acreedores prendarios pueden reclamar en
cualquier tiempo el pago mediante la realizacién de la cosa sobre la que recae el

privilegio, en este cafo las acciones. Es decir. pueden csperar la liquidacion general de
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7- Conclusiones.

De lo analizado podemos concluir en primer lugar que las acciones no pueden ser
entendidas como cosas en los términos del articulo 2311 del Cédigo Civil, sino como

derechos.

Consecuentemente, resultaria cquivocado regir primordialmente a la prenda de acciones
de una S.A. por las disposiciones de los articuios 580 a 388 dei Cédigo de Comercio, ¥
por el articulo 3204 y concordantes del Cddigo Civil regpecto de las cuesliones que se
encuentran reguladas en la Ley 19.550, la nerma especial en la materia. Pues surge de
cstos dos cuerpos normativos que la pronda Gnicamente puede constituirse respecio de
cosas muebles y créditos que consten en titulos, v exigen especificamente para cl
perfeccionamiento de la misma la entrega de la cosa prendada o del crédito que consle
del titulo. Asimismo tampoco deberd ser perdida de vista la vital importancia que
detentan la autonomia de la voluntad del deudor y del acrcedor, para brindar los
lineamientos centrales de la relacion, ni la torma er que fusre instrumentado el

pertinente acuerdo.

Lucgo de ello, para esttmar la forma en la que debe pertcccionarse la prenda de
acciones, debera estarse a lo clispuesto- por la Ley de Sociedades en su articulo 215, ¢l
cual exige como requisito esencial para ¢l perleccionamicnto de la prenda, la
comunicacidn a la sociedad emisora para que la registre en el libro de accionistas. bste
es el Unico medio por cf cual el derecho real que agui se trata producira sus cfectos
frente a terceras parles, o lo que es igual, hara valer el devecho de preferencia que
detenta el acrecdor p.ignoraticio, derecho que justifica la constitucion de una prenda. La
registracion en el twlo y posterior eatrega o hard mas que producir efectes cntre las

partes, dejando a la prenda si su efecto ceatral.

Asimismo no puede soslayarse que nos encontramos. frente a una  garantia
autoliquidable, que se exterioriza a través de la constitucion de derechios. De acuerdo a
su naturaleza cmergente de la Ley de Sociedades Comerciales, debera perfeccionarse de
acuerdo a las formalidades estipuladas por dicho cuerpo n.ormativo, que fueran

descritas, y observarse la existencia de un contrato celebrado entre el acreedor y el
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