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Pignorar el dividendo como crédito cuando ya se ha pignorado la accidon o participacion
subyacente no debe ser cosa facil. Y menos si la sociedad esta domiciliada en CataluAa.
Pero se puede hacer.

Planteamos si se puede pignorar el derecho del socio al dividendo separadamente de la prenda
de la propia participacion social (sea accidn, participacién o parte de socio en una sociedad
personalista). La hipotesis adquiere importancia cuando la participacion social ha sido ya pignorada
y otro acreedor acepta una garantia de segundo grado limitada a este derecho econdémico del
socio. Suponemos, como es habitual, que la primera prenda se extienda convencionalmente a los
dividendos como frutos civiles de la cosa (art. 1868 del Cddigo Civil), sin importar ahora si, frente
a la sociedad (art. 132.1 de la Ley de Sociedades de Capital o LSC), el derecho al dividendo esta
atribuido al socio o al acreedor.

La prenda aislada de dividendos se configuraria como prenda de créditos presentes (dividendos ya
acordados) y futuros contingentes (dividendos que pudieran ser acordados en el futuro). Obsérvese
que no nos pronunciamos sobre la posibilidad de ceder el derecho «abstracto» de cobrar los
dividendos. La prenda del crédito al dividendo no es una segunda prenda de la accion o participacion
o de parte de ella. Ello no quiere decir que el dividendo aprobado no esté ya incluido en la prenda
primera de modo «natural»> como extensidn «anticrética» de la garantia a los frutos que puedan
percibirse de la cosa.

Semejante posibilidad estaria aparentemente impedida por una regla «universal» y otra par-
ticular del Derecho cataldn. La objecidn universal es que la accidn y participacidon social son indi-
visibles (art. 90 LSC). La objecién «catalana» proviene del articulo 569-15.1 del Cdédigo Civil de
Cataluna, que prohibe las segundas prendas sobre un mismo bien, salvo la excepcion alli dispuesta
Yy que no nos incumbe ahora.

Advertencia legal: Este analisis sélo contiene informacion general y no se refiere a un supuesto en particular. Su contenido no se puede considerar en ningin
caso recomendacidn o asesoramiento legal sobre cuestion alguna.

N. de la C.: En las citas literales se ha rectificado en lo posible —sin afectar al sentido— la grafia de ciertos elementos (acentos, mayusculas, simbolos,
abreviaturas, cursivas...) para adecuarlos a las normas tipograficas utilizadas en el resto del texto.
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— Respecto de la primera de las objeciones:

Es un postulado de la doctrina mercantilista que la accién o participacién social son
indivisibles (art. 90 LSC) y que las situaciones de usufructo y prenda de aquéllas no desmienten
la maxima de que los derechos que integran la condicién de socio no pueden separarse en
modalidades de dominio dividido. Sin embargo, en una contundente sentencia, donde la
Sala de hace cargo del problema y de la teoria para apartarse de ella, el Tribunal Supremo
(STS de 23 de octubre del 2012, RJ 10123) ha sostenido que es valido el contrato por el que el
vendedor de las acciones se reserva el dominio sobre los derechos politicos (voto) sobre ellas
como forma de garantia del pago aplazado. Dejando de lado la turbacidon que la doctrina ha
causado en la dogmatica mercantilista —que, en mi opinidén sin razén, ha querido restringir el
alcance de la tesis del tribunal a las relaciones internas entre los contratantes— su impacto en
el Derecho de garantias no es pequefio.

Es decir, si con estos precedentes casi no habria objecion para gravar en garantia el «derecho
abstracto» al dividendo (como tampoco el abstracto derecho de voto), con menos razén puede
haberla para gravar el crédito presente o futuro al dividendo.

— Respecto de la segunda objecidn, podria rebatirse en principio con un argumento que, con todo,
no me resulta convincente, a saber, que la primera prenda no es una prenda sobre dividendos,
sino sobre el titulo, con una extensién «esencial» al «derecho abstracto al dividendo» y una
extensidon «natural» al derecho concreto al dividendo como fruto. Se diria que el Derecho catalan
sold prohibiria prendas sucesivas del mismo tipo.

Como digo, el argumento no me parece muy convincente, porque los «problemas de concu-
rrencia» confusa que pueden producirse en via de ejecucion de las prendas —y que seguramen-
te explican la norma catalana— se producirian del mismo modo.

Con todo, la norma catalana no se aplica si la prenda del crédito al dividendo esta sujeta a un Derecho
distinto del catalan, situacidon perfectamente imaginable a la luz del articulo 17.3 del Real Decreto
Ley 5/2005. Segun este articulo, es la ley reguladora del crédito cedido o pignorado la que determina
su pignorabilidad, oponibilidad al deudor y a terceros. Pero el crédito al dividendo entre sociedad
y socio es un crédito regulado por la lex societatis espafiola, que es comun en todo el territorio. Y
la lex societatis no contiene ninguna restriccion a las prendas sobre el crédito al dividendo ni, en
general, a las prendas de créditos. Obsérvese que la ley catalana (en este caso, los preceptos del
libro quinto del Cddigo Civil de Catalufia sobre la prenda catalana) no es la ley que rige el crédito al
dividendo existente entre socio y sociedad. Es una ley que se refiere a las prendas, no al derecho de
crédito subyacente a ellas; pero las prendas y cesiones de créditos estan sujetas al articulo 14 del
Reglamento Roma I: basicamente rige la ley elegida por las partes al constituir la prenda, que no
tiene que ser la catalana ni siquiera si la sociedad estd domiciliada en Cataluiia.

Para mas informacion consulte nuestra web www.gomezacebo-pombo.com, o dirijase al siguiente e-mail de contacto: info@gomezacebo-pombo.com.
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