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Sobre la publicacion:

Hace décadas que la facultad de Derecho y Ciencias Sociales y Politicas de la Uni-
versidad Nacional del Nordeste, viene promoviendo la formacion de posgrado de los pro-
fesionales de la regién. Gracias a esto, podemos decir que la Facultad no s6lo forma a los
magistrados, los litigantes, los funcionarios publicos y demas agentes sociales, sino que
también los alienta a perfeccionarse.

Mas alla del regocijo de acompafiar a alguien en su crecimiento personal, sabido es
que la actividad de Posgrado es un motor fundamental con el que cuentan las universida-
des, para impulsar la investigacion y la reflexion critica. Por ello, nos animamos a decir
que cada curso, cada diplomatura y por supuestos las especializaciones, maestrias y doc-
torados no solo mejoran a sus participantes, sino que sientan las bases para que nuestra
sociedad siga creciendo.

En ese contexto, nos propusimos que todo ese pensamiento critico llegue de manera
directa a la sociedad, naciendo asi este hermoso proyecto “Cuadernos de Posgrado”.

Ademas, esta publicacion dara visibilidad al gran trabajo realizado por las autori-
dades, docentes y estudiantes de nuestras distintas Carreras, Diplomaturas y Cursos de
Posgrados.

Pautas para su compilacion:

Esta publicacion contiene trabajos realizados por estudiantes de distintas actividades
de posgrado desarrolladas en nuestra Casa de Altos Estudios: resimenes de tesis de maes-
tria, trabajos finales de especializacidn, trabajos finales de cursos de posgrados.

Las autoridades de cada carrera o curso, fueron los encargados de seleccionar los me-
jores trabajos del proyecto que dirigen. Esto le da gran relevancia a los textos publicados,
ya que los Directores y Codirectores son expertos en las materias sobre la que versan las
actividades que conducen.

No se incluyeron publicaciones del Doctorado, esto debido a que nuestra carrera de
mayor jerarquia académica cuenta con su propia publicacion.

Sin embargo, en honor a la honestidad intelectual vale resaltar que esta compilacion
es meramente divulgatoria y no pretende tener el rigor de una publicacion cientifica.

También es oportuno recordar que, las obras que lo integran fueron realizadas du-
rante el 2023, 2022, 2021, por lo que muchas de ellas pudieron sufrir el paso del tiempo
quedando desactualizadas por cambios normativos o jurisprudenciales. De todas maneras,
creimos oportuno publicarlas, ya que todos los textos elegidos se destacan tanto por su
confeccion, como por sus reflexiones criticas, que de una u otra manera aportaran a que el
lector pueda conocer mas en profundidad cada tematica, pero principalmente le permitiran
apreciar la calidad de las producciones realizadas en Posgrados de Derecho - UNNE.
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El fideicomiso de garantia en la argentina

Osvaldo Facundo Benitez Meabe

I. Introduccion

La figura del fideicomiso tiene su origen en el Derecho Romano. El cual tenia dos modalidades

utilizadas para instrumentar estos negocios de confianza, el fideicommissum y el pactum fiduciae.

El primero correspondia al derecho sucesorio y se empleaba cuando el testador deseaba
beneficiar mortis causa a una persona que carecia de capacidad hereditaria, por lo que no que-
daba mas que rogar a su heredero que fuese el ejecutor para dar al incapaz un objeto particular
o parte del acervo hereditario.

El instituto del fideicomiso testamentario fue reconocido por las legislaciones que siguie-
ron a la tradicion romana, bajo la denominacion de sustituciones fideicomisarias. Estas fueron
prohibidas por el Codigo de Napoledn para impedir la reunion de importantes riquezas en po-
cas personas. El CC receptaba esta prohibicion en los arts. 3723, 3730 y ccds. que impedian la
sustitucion fideicomisaria, esta fue modificada después de reforma conforme lo dispuesto en el
art. 2491 CCCNy ss.

Paralelamente al fideicommissum, existia la fiducia que era un contrato real por el cual
una persona transferia a la otra la propiedad de una cosa, agregando una clausula especial, por
la cual quien recibia la cosa (mancipatio accipiens) se comprometia a restituirla a su transmi-
tente (mancipatio dans) o utilizarla con determinado fin al cumplirse una condicion o plazo
establecido por las partes en el contrato.

Existian dos clases de fiducias segun el fin del negocio fiduciario:

» Lafiducia de garantia (fiducia cum creditore contracta) era un contrato por el cual el
deudor transferia la propiedad de una cosa conviniendo con el acreedor en que ella le
seria devuelta una vez pagada la deuda. Al principio el fiduciante debia confiar en la
buena fe del fiduciario, de modo que todos los riesgos eran asumidos por el deudor
en base a la confianza que les inspiraba su acreedor. Pero con el tiempo se instituyo
una accion ante el pretor para condenar al fiduciario a restituir la cosa o a indemnizar
los dafios y perjuicios. Esta figura cuyo objeto era garantizar una deuda desaparecio
en la época romano-helénica y fue reemplazada por los sistemas de garantias reales
estructurados con la prenda y la hipoteca, mas favorables al deudor.

« El encargo en confianza (fiducia cum amico contracta) era un contrato por medio del
cual se entregaba la propiedad para que el receptor la custodiara o la usara con lo que sa-
tisfacian los fines del deposito y del comodato. Se trataba de un negocio de custodia o de
administracion para poner seguros determinados bienes, que se diferenciaba del pactum
fiduciae cum creditore porque se constituia en interés del fiduciante y no del fiduciario.

En nuestro derecho, el contrato de fideicomiso fue regulado como un contrato tipico, a
partir de la promulgacion delaley 24.441 de “Financiamiento de la Vivienda y la Construccion”
(en adelante LF) el 16 de enero de1995. Antes de esto, el dominio fiduciario solo estaba regulado
por el art. 2.662 del viejo Codigo Civil y se trataba de una figura sin mucha aceptacion, relacio-
nando la misma con la simulacion y fraude. Luego, el art. 73 de la misma norma sustituye el art.

»
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2.662 del Codigo Civil estableciendo que: “dominio fiduciario es el que se adquiere en razon
de un fideicomiso constituido por contrato o por testamento, y esta sometido a durar solamente
hasta la extincion del fideicomiso, para el efecto de entregar la cosa a quien corresponda segiin
el contrato, el testamento o la ley”.

Tal como puede observarse en el titulo de dicha ley, en un principio, el fideicomiso fue
pensado como un instrumento destinado al financiamiento de la vivienda. Aun asi, sin haberlo
tenido en cuenta al momento de su promulgacion la norma se convirtio en una herramienta
fundamental para el desarrollo econémico del pais, que ha potenciado la inversion y el creci-
miento de sectores tan diversos como el financiero, inmobiliario, la construccion, el consumo,
la industria, la actividad forestal y agropecuaria, la realizacion de obras de infraestructura, etc.

La adopcion del fideicomiso como forma contractual, “ha tenido la capacidad de impactar
de lleno en tan variados aspectos de la actividad social y economica que resulta dificil imaginar
limites para su aplicacion, ya que sus fronteras se extienden hasta los confines de la legalidad
intrinseca de los negocios subyacentes y de la imaginacion. Tal vez haya sido la maleabilidad
del fideicomiso, su capacidad de adaptarse a los mas diversos negocios juridicos y su aptitud
para proteger los bienes afectados a tales negocios contribuyendo a su buen fin, lo que le ha
dado ese grado de desarrollo™'.

Laley 24.441, fue la primera ley que describio por al fideicomiso como un patrimonio de
afectacion cuya finalidad tipica es la transmision de la propiedad fiduciaria. En su art. 14 dicha
norma establecia que los bienes fideicomitidos constituyen un patrimonio separado del patri-
monio del fiduciario y del fiduciante. Se conforma de esta manera la creacion de un patrimonio
especial, distinto del patrimonio propio de los demés sujetos intervinientes en el contrato. Muy
distinto a lo que ocurria en el Codigo Civil de Vélez, donde los bienes fideicomitidos formaban
parte del patrimonio personal del fiduciario.

Esta ley 24.441, con la novedad de la separacion de patrimonios, ha colaborado enorme-
mente al desarrollo de la figura del fideicomiso en la Argentina.

Sin embargo, los 26 articulos referidos al fideicomiso resultaron insuficientes al momen-
to de resolver problemas complejos referidos al funcionamiento del contrato y sobre todo a su
liquidacién por insolvencia. Obligando asi a la doctrina y a la jurisprudencia a realizar compli-
cadas interpretaciones de esta norma con la finalidad de llenar el vacio normativo

En el nuevo Cédigo Civil y Comercial, aprobado mediante la Ley 26.994, sancionada el
1° de Octubre de 2014 y promulgada el 7 de Octubre de 2014, se ha incorporado al contrato
de fideicomiso dentro de su articulado y se ha definido al mismo en su art. 1666, el cual esta-
blece que:” hay contrato de fideicomiso cuando una parte, llamada fiduciante, transmite o se
compromete a transmitir la propiedad de bienes a otra persona denominada fiduciario, quien
se obliga a ejercerla en beneficio de otra llamada beneficiario, que se designa en el contrato,
y a transmitirla al cumplimiento de un plazo o condicion al fideicomisario”. Dicho articulo se
encuentra dentro del Capitulo 30, Titulo IV (“De los contratos en particular”), del Libro Tercero
(“Derechos Personales”).

Aquella separacion de patrimonios que, mencionada previamente, resulta sustancia a la
hora de analizar esta cuestion y se manifiesta en el texto del art. 1686 CCCN, segun la cual
el patrimonio fideicomitido queda a salvo de cualquier accion singular o colectiva que los
acreedores del fiduciante o fiduciario intenten contra el mismo, salvo que pudiera acreditarse
la existencia de fraude y los acreedores del beneficiario y del fideicomisario pueden subrogarse
en los derechos de su deudor.

Ahora bien, la modalidad de fideicomiso en garantia se encuentra previsto y regulado a

1. CARREGAL, Mario A., “El fideicomiso: su aplicacion desde la sancion de la ley 24.4417, La Ley, 2007-B, 1165, p. 1, cita

online: AR/DOC/1332/2007
[ Cuadernos de Posgrado |

249

»



Curso de Posgrado Integral
en Mercado de Capitales

través del art. 1680, como veremos mas adelante. Primeramente, veremos las definiciones que
sobre este instituto ha desarrollado la doctrina.

La Dra. Aida Kemelmajer de Carlucci define al Fideicomiso de Garantia como: “El fi-
deicomiso de garantia es un contrato por el cual el fiduciante transfiere la propiedad de uno o
mas bienes al fiduciario, con el fin de asegurar el cumplimiento de una obligacion a favor de un
tercero (beneficiario)” 2.

Jorge Mosset Iturraspe lo define en el mismo sentido: “El fideicomiso de garantia es un
contrato por el cual una persona (fiduciante) transfiere la propiedad de un bien a otra persona
(fiduciario), con el fin de garantizar el cumplimiento de una obligacion a favor de un tercero
(beneficiario). El fiduciario tiene la obligacion de conservar el bien y de disponer de €l para el
pago del crédito garantizado, en caso de incumplimiento de la obligacion. .

Los Dres. Kiper y Lisoprawski, en su trabado de fideicomiso toman la siguiente defini-
cion: “En lo que respecta al fideicomiso de garantia, se ha definido al mismo como aquel fidei-
comiso por el cual se transfiere al fiduciario bienes para garantizar con ellos o con su produci-
do el cumplimiento de ciertas obligaciones a su cargo o a cargo de terceros, designando como
beneficiario al acreedor o a un tercero en cuyo favor, en caso de incumplimiento, se pagarda
una vez realizados los bienes, el valor de la obligacion o el saldo insoluto de ella, conforme lo
previsto en el contrato’™.

Como puede observarse, las definiciones de fideicomiso de garantia son similares. Coin-
ciden en que se trata de un contrato por el cual el fiduciante transfiere la propiedad de uno o
mas bienes al fiduciario, con el fin de asegurar el cumplimiento de una obligacion a favor de un
tercero (beneficiario). Por consiguiente, podemos afirmar que el fideicomiso de garantia es una
especie de garantia que se distingue del resto de las garantias por el hecho de que el fiduciante
ve satisfecha su deuda resguardando el bien transmitido de futuras agresiones relacionadas con
su situacion patrimonial, asegurandose que su acreedor vea cumplida su expectativa.

Podriamos concluir esta introduccion afirmando que el fideicomiso en garantia resulta
una suerte de mecanismo de ejecucion de garantia que hasta la modificacion del codigo no se
encontraba regulada. Fue el Codigo Civil y Comercial, a través del art. 1680, el que recogio
legislativamente el consenso doctrinario y jurisprudencial acerca de la licitud de la fiducia con
finalidad de garantia, especie implicitamente existente en la ley derogada, cuestionada por una
doctrina minoritaria.

I1. Regulacion del fideicomiso en garantia en el cod. Civil y Comercial

Respecto del tratamiento en general del Fideicomiso, Kiper y Lisoprawski manifiestan
sobre el proyecto de reforma lo siguiente: “ Se advierte en el Proyecto de Reforma, en relacion
a la ley 24.441 (LF), la correccion de deficiencias técnicas desde lo mas simple, como los
errores gramaticales y la sintaxis, hasta el llenado de lagunas en materias sensibles, como el
problema del fiduciario que pretende ser beneficiario, el rol de fideicomisario, la funcionali-
dad del fideicomiso en garantia, la liquidacion por insuficiencia, las dificultades en materia
testamentaria. Las modificaciones recogen mayoritariamente la elaboracion doctrinaria y la

2. Aida Kemelmajer de Carlucci, “Codigo Civil y Comercial de la Nacién. Comentado, anotado y concordado”, Tomo V, Ed.
Rubinzal Culzoni, 2015, p. 128

3. Jorge Mosset lturraspe, “Tratado de los Contratos”, Tomo Il, Ed. Rubinzal Culzoni, 2012, p. 272.

4. KIPER, Claudio M., LISOPRAWSKI, Silvio V, Teoria y practica del fideicomiso, Depalma, Buenos Aires, 1999, pag. 1
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Jurisprudencia existente, sin cambiar las caracteristicas substanciales de la figura™. Algunas
de estas cuestiones a las que se hace observancia, seran tratadas en el presente trabajo.

La derogada ley N.° 24.441 no legislaba separadamente las diversas aplicaciones de que es
susceptible el fideicomiso comun u ordinario. Por su parte el Codigo Civil y Comercial, si bien
sigue el lineamiento general de la derogada ley, destina una norma a la regulacion de las particu-
laridades que plantea una de sus aplicaciones: el fideicomiso de garantia (art. 1680 CC y C). Asi,
por medio de una regulacion general se evita recortar sus posibilidades practicas de aplicacion.

El Cédigo Civil y Comercial de la Nacion, expresa la admision expresa del Fideicomiso en
Garantia, a través del art. 1680°. Cabe destacar aqui que, al hacerlo no lo realiza como una especia
diferenciada, como si lo hace con el Fideicomiso Financiero o el Fideicomiso testamentario.

Como podra observarse, en el art. 1680 del Codigo, se prevé las facultades extrajudiciales
de disposicion del fiduciario con respecto a los bienes fideicomitidos, en la hipotesis de incum-
plimiento de la obligacion que garantiza.

De su escueto tratamiento podemos dilucidar que, para el legislador, los principios gene-
rales del Instituto Fideicomiso resultan suficientes para la regulacion del fideicomiso en garan-
tia. Por ello, las normas a las que se debe someter el Fideicomiso en Garantia son las que corres-
ponden a los fideicomisos en general, de conformidad al régimen del Codigo Civil y Comercial.

Aun cuando escueta, la definicion permite terminar con a la disyuntiva acerca de la licitud
o no del mecanismo extrajudicial de liquidacion en garantias. Asi, siguiendo la opinioén doctri-
nal y jurisprudencial mayoritaria, se refleja en la norma la licitud de la fiducia de garantia.

Yendo aun mas alla en la cuestion, siéndole aplicable los principios del Fideicomiso en
general, a través del art. 16717, del Codigo Civil y Comercial, se admite la posibilidad de que
el fiduciario pueda, a su vez ser beneficiario. Aqui también se zanja y pone fin a otra discusion
doctrinaria de si es conveniente esa superposicion, particularmente en lo que respecta al fidei-
comiso en garantia. Cuestion que se tratara en el siguiente punto de este trabajo.

II1. El Fiduciario — Beneficiario — Acreedor en el Codigo Civil y Comercial
de la Nacion

La posibilidad de que el fiduciario sea designado como beneficiario fue una de las cues-
tiones mas debatidas durante la vigencia de la Ley N° 24.441. La ley no contenia una disposi-
cién expresa que abordara este tema, por lo que se fijaron dos posturas.

La primera postura, partidaria de la prohibicién, sostiene que existe una evidente con-
traposicion de intereses entre las dos calidades. El fiduciario tiene la obligacion de administrar
los bienes del fideicomiso en beneficio del beneficiario, pero si el fiduciario es también el be-
neficiario, entonces sus intereses propios estaran en conflicto con los intereses del beneficiario.
Esto podria conducir a que el fiduciario tome decisiones que beneficien a sus propios intereses
en lugar de los intereses del beneficiario.

5. Kiper, Claudio M. - Lisoprawski, Silvio V., “El fideicomiso en el Proyecto del Codigo”, LA LEY 27/08/2012, 27/08/2012,
1-LALEY 2012-E, 812, Cita online AR/DOC/3417/2012.

6. ARTICULO 1680.- Fideicomiso en garantia. Si el fideicomiso se constituye con fines de garantia, el fiduciario puede aplicar
las sumas de dinero que ingresen al patrimonio, incluso por cobro judicial o extrajudicial de los créditos o derechos fideicomit-
1dos, al pago de los créditos garantizados. Respecto de otros bienes, para ser aplicados a la garantia el fiduciario puede disponer
de ellos seguin lo dispuesto en el contrato v, en defecto de convencion, en forma privada o judicial, asegurando un mecanismo
que procure obtener el mayor valor posible de los bienes.

7. ARTICULO 1671.- Beneficiario. El beneficiario puede ser una persona humana o juridica, que puede existir o no al tiempo
del otorgamiento del contrato; en este ultimo caso deben constar los datos que permitan su individualizacion futura. Pueden ser
beneficiarios el fiduciante, el fiduciario o el fideicomisario.
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La segunda postura, partidaria de la posibilidad, sostiene que la prohibicion es innece-
saria e incluso perjudicial. Argumentan que la prohibicion no es necesaria porque el fiduciario
siempre esta obligado a rendir cuentas al beneficiario. Esto significa que el beneficiario siempre
podra impugnar cualquier decision que el fiduciario tome que beneficie sus propios intereses.
Ademas, sostienen que la prohibicion es perjudicial porque puede impedir que se formen fidei-
comisos que serian beneficiosos para el beneficiario. Por ejemplo, si una persona desea estable-
cer un fideicomiso para beneficiar a sus hijos, pero no quiere que un tercero extrafio administre
los bienes del fideicomiso, tiene como unica manera la de un fideicomiso donde la persona sea
el fiduciario y el beneficiario al mismo tiempo.

El Codigo Civil y Comercial (ley 27.077), que entr6 en vigencia en 2015, resolvio la
cuestion al establecer expresamente que el fiduciario puede ser designado como beneficiario.
Sin embargo, la ley también establece que el fiduciario debe rendir cuentas al beneficiario y que
el fiduciario no puede utilizar los bienes del fideicomiso para su propio beneficio.

La nueva ley ha sido elogiada por algunos al brindar mayor flexibilidad y opciones para
los fideicomisos. Sin embargo, otros han criticado la ley por prestarse a posibles abusos. Sera
el transcurso del tiempo lo que determinara si presente ley resulto efectiva en proteger los inte-
reses de los beneficiarios de los fideicomisos.

Ahora bien, entrando en un analisis mas profundo de la norma como cuerpo normativo,
podemos observar que, esta admision, no se corresponde con lo dispuesto en el art. 1674%, pues
aqui se menciona el estandar del “buen hombre de negocios” respecto de la prudencia
y diligencia, conforme la confianza depositada en €l. Tampoco pareceria tener armonia con lo
dispuesto por el art. 1673°, en particular en el fideicomiso en Garantia, puesto que reza: “. ..
debe evitar cualquier conflicto de intereses y obrar privilegiando a los demas sujetos intervi-
nientes en el contrato”.
Resulta digno de critica la forma en que se regula la ejecucion de los bienes fideicomiti-
dos en los fideicomisos en garantia en el Codigo Civil y Comercial.

Sostiene el sector de la doctrina que se manifiesta en contra de este doble papel que no
deberia permitirse que el acreedor fiduciario pueda vender los bienes por su cuenta, sin tener
en cuenta el interés del deudor fiduciante ni el posible saldo a su favor. Pues, podria dar lugar a
abusos y perjuicios para el deudor. Por eso, este sector doctrinario entiende que, una alternativa
podria ser la de recurrir a la via judicial para ejecutar los bienes fideicomitidos. En tal sentido,
resulta oportuno hacer notar que el Codigo deberia haber establecido con mas precision como
se debe realizar la venta de los bienes, ya que la mencién que hace al

“mecanismo que procure obtener el mayor valor posible de los bienes” es muy vaga y
deja mucho margen a la discrecionalidad del acreedor fiduciario.

Otro sector de la doctrina propone una postura intermedia. Esta, admite la posibilidad de
que el fiduciario pueda ser a su vez beneficiario, lo hace con una limitacion para los fideicomi-
sos en garantia, proponiendo como fiduciario a las Entidades financieras autorizadas exclusi-
vamente.

Esta exclusividad tiene lugar en razon del estatus profesional y de los muchos recursos
con que cuentan estas Entidades, que resultan muy superiores al de un fiduciario comtn. Asi-

8. ARTICULO 1674.- Pauta de actuacion. Solidaridad. El fiduciario debe cumplir las obligaciones impuestas por la ley y por
el contrato con la prudencia y diligencia del buen hombre de negocios que actia sobre la base de la confianza depositada en €l.
En caso de designarse a mas de un fiduciario para que actilen simultdneamente, sea en forma conjunta o indistinta, su respons-
abilidad es solidaria por el cumplimiento de las obligaciones resultantes del fideicomiso

9. ARTICULO 1673.- Fiduciario. El fiduciario puede ser cualquier persona humana o juridica. S6lo podran actuar como fidu-
ciarios en fideicomisos financieros que cuenten con autorizacion de oferta publica de sus titulos valores las entidades finan-
cieras o aquellas sociedades que se encuentren inscriptas en el registro de fiduciarios financieros del organismo de contralor
del mercado de valores. El fiduciario puede ser beneficiario. En tal caso, debe evitar cualquier conflicto de intereses y obrar

privilegiando los de los restantes sujetos intervinientes en el contrato.
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mismo, tienen un control de Superintendencia del Banco Central de la Republica Argentina,
sobre su accionar. Del mismo modo que deben, por sus necesidades comerciales, guardan un
prestigio. Por consiguiente, es de esperar un comportamiento mas profesional, cuidadoso y
prudente al momento de llevar adelante esta doble funcion de fiduciario/beneficiario

Otro punto que sefiala esta postura es que las Entidades tienen de por si una mayor sol-
vencia tal como para afrontar responsabilidades funcionales por mala praxis. Por el contrario,
un fiduciario comun, ya sea persona fisica o juridica, puede no tener la solvencia suficiente para
poder cubrir dicha responsabilidad. Esta postura es la que ha adoptado la ley uruguaya (art. 9°,
inc. B, ley 17.703').

Ademas de lo resuelto por la ley uruguaya que, adelanto, entiendo es la solucién que atina
lo mejor de ambas posturas, dando lugar a una realidad y fomentando el crédito, sin desatender
la legalidad y el contrapeso necesario para esta figura, veamos las posturas en el derecho com-
parado de la region: en Paraguay'!, por ejemplo, el art. 8° de la ley 921 de Negocio Fiduciarios
dispone la nulidad del contrato cuando se retnen las calidades de Fiduciario y Beneficiario. En
la legislacion de Panama, es una de las causales de extincion del Fideicomiso la confusion en
una sola persona de la calidad de unico Beneficiario con la de unico Fiduciario'. En el Perq, su
legislacion lo prohibe salvo en los casos en que se trate de operaciones de titulizacion'. México
lo admite para instituciones autorizadas solo si sirven como instrumento de pago'*.

Habiendo marcado los riesgos que conllevan este taindem de fiduciario-beneficiario acree-
dor, resulta oportuno indicar aqui la excepcion que esta posibilidad legal conlleva, respecto de
la prohibicion implicita contenida en el articulo 1676' del Codigo Civil y Comercial: “Dis-

10. Articulo 9 (Prohibiciones).- Quedan prohibidos, siendo absolutamente nulos: a) Los fideicomisos testamentarios en los que
se designen diversos beneficiarios en forma sucesiva, procediendo la sustitucién ala muerte del beneficiario anterior. b) El
fideicomiso en el cual se designe beneficiario al fiduciario salvo  en los casos de fideicomiso en garantia constituidos a favor
deuna entidad de intermediacion financiera.

11. Ley 921 — Art. 8°.- “Nulidad del negocio fiduciario: Serdn nulos los negocios fiduciarios en los siguientes casos: 1. Cuando
en un mismo negocio fiduciario se retina la calidad de fideicomitente y de fiduciario o de fiduciario y beneficiario...”.

12. Ley 1 de 1984. Art. 33, inc. 5° “El fideicomiso se extingue:... 5. Por confundirse en una sola persona la calidad de tinico
beneficiario con la de tnico fiduciario...”.

13. Ley 26.702. Art. 258°. Prohibicion de realizar operaciones en beneficio de determinadas personas. “La empresa fiduciaria
esta prohibida de realizar operaciones, actos y contratos con los fondos y bienes de los fideicomisos, en beneficio de: 1. La
propia empresa. 2. Sus directores y trabajadores y, en su caso, los miembros del comité a cargo del fideicomiso. 3. El factor o
factores fiduciarios. 4. Los trabajadores de su departamento fiduciario y los contratados para el fideicomiso de que se trate. 5.
Sus auditores externos, incluidos los profesionales socios que integran la firma y los profesionales que participen en las labores
de auditoria de la propia empresa. Los impedimentos a que se refiere este articulo alcanzan al conyuge y a los parientes de las
personas indicadas, asi como a las personas juridicas en que el conyuge y los parientes en conjunto, tengan personalmente una
participacion superior al cincuenta por ciento. Son nulas las operaciones que se realice en contravencion de las prohibiciones
resefiadas. Art. 265. Nulidad de fideicomiso. “El fideicomiso es nulo: 1. Si contraviene el requisito establecido en el art. 243. 2.
Si su objeto fuese ilicito o imposible. 3. Si se designa como fideicomisario a la propia empresa, salvo en los casos de fideicom-
iso de titulizacion. 4. Si todos los fideicomisarios son personas legalmente impedidas de recibir los beneficios del fideicomiso.
5. Si todos los bienes que lo deben integrar estan fuera del comercio. Si el impedimento a que se refiere el numeral 4 solo recae
sobre parte de los fideicomisarios, el fideicomiso es valido respecto de los restantes”.

14. Art. 382. “...Las instituciones mencionadas en el art. 385 de esta Ley podran reunir la calidad de fiduciarias y fideicomisa-
rias Unicamente tratindose de fideicomisos que tengan por fin servir como instrumentos de pago a su favor. En este supuesto, las
partes deberan convenir los términos y condiciones para dirimir posibles conflictos de intereses, para lo cual podran nombrar a
un ejecutor o instructor, que podra ser una institucion fiduciaria o cualquier tercero, a fin de que determine el cumplimiento o
incumplimiento del contrato para el solo efecto de iniciar el procedimiento de ejecucion y para que cumpla los fines del fidei-
comiso en lo que respecta a la aplicacion de los bienes afectos al fideicomiso como fuente de pago de obligaciones derivadas
de créditos otorgados por la propia institucion. En todo caso, el ejecutor o instructor ejercitard sus funciones en nombre y re-
presentacion del fiduciario, pero sin sujetarse a sus instrucciones, brando en todo momento de conformidad con lo pactado en
el contrato y la legislacion aplicable y actuando con independencia e imparcialidad respecto de los intereses del fideicomitente
y fideicomisario...”.

15. ARTICULO 1676.- Dispensas prohibidas. E1 contrato no puede dispensar al fiduciario de la obligacion de rendir cuentas, ni
de la culpa o dolo en que puedan incurrir €l o sus dependientes, ni de la prohibicion de adquirir para si los bienes fideicomitidos.
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pensas prohibidas. El contrato no puede dispensar al fiduciario... de la prohibicion de adquirir
para si los bienes fideicomitidos”. Pues si se trata de un contrato donde éste tiene un doble rol y
por ello tiene derecho a las rentas de un inmueble fideicomitido, es evidente que cobrara como
beneficiario ese producido, adquiriendo asi para si fondos del patrimonio fiduciario.

Ahora, en los casos de Fideicomisos en garantia, la cuestion es ain, mas manifiesta, si
el fiduciario es a su vez beneficiario — acreedor. Al realizar una garantia (ej. un bien inmueble)
por incumplimiento el producido ingresaré al patrimonio fideicomitido por via de la subroga-
cion. De estos fondos, se cobraria el mismo fiduciario — acreedor garantido, adquiriendo para
si bienes fideicomitidos.

Misma situacién ocurre cuando ingresen fondos liquidos provenientes del cobro de crédi-
tos que le fueron transmitidos para conformar la garantia fiduciaria. Puede observarse asi, como
los bienes ingresaran en el patrimonio universal del fiduciario, configurandose la excepcion alo
dispuesto en el art. 1676, que he mencionado.

I'V. Autoliquidacion del fideicomiso en garantia.

Esta caracteristica es quizas la més distintiva del fideicomiso en Garantia. Lo que lo hace
particular y determina la esencia de su razon de ser.

Esta caracteristica no se encontraba regulada en la ley 24.441, ni contemplada en ninguna
otra norma afin. Se trata de un mecanismo ejecucion de garantia incorporado a través del nue-
vo Cddigo Civil y Comercial en su del art. 1680, el que recogié legislativamente el consenso
doctrinario y jurisprudencial acerca de la licitud de la fiducia con finalidad de garantia, que se
encontraba implicita en la citada ley especie implicitamente existente en la ley derogada.

La razon de ser de este instituto radica, principalmente, en aquella necesidad actual de

“desjudicializar” las ejecuciones. Se trata, asi, de un avance de la autonomia de la volun-
tad sobre la materia del estado de cesacion de pagos'®. El mismo articulo da la posibilidad de
realizar la disposicion de bienes, tanto de manera privada como judicial.

Cabe destacar que, este proceso de autoliquidacién no constituye, técnicamente, una
ejecucion “extrajudicial”, pues el fiduciario no ejecuta la garantia, sino que cumple con las ins-
trucciones y la finalidad del contrato, en una de sus alternativas. Siendo la otra posibilidad la de
restitucion de los bienes si existe cumplimiento de la prestacion que se garantizo.

Asti, no se ejecuta la garantia en sentido procesal, sino que se cumple con lo que se con-
vino, que no es otra cosa que pagar la obligacion garantizada en caso de incumplimiento, por
medio de la disposicion de los bienes fideicomitidos.

Aqui surge la cuestion entonces de establecer cuando debe aplicarse una u otra alternati-
va resolutoria del fideicomiso. A los efectos de determinar tal cosa, las caracteristicas y natura-
leza de la obligacion garantizada, son esenciales al momento de identificar el incumplimiento
que pondré a funcionar el mecanismo de autoliquidacion previsto.

El fiduciario debe limitarse a comprobar una situacion, que no es otra que la falta de pago
o incumplimiento de la obligacion garantizada por parte del deudor. Lo que el Fiduciario no
debe hacer es juzgar acerca de la existencia de un incumplimiento, mas aun cuando es también
Beneficiario — acreedor a la vez. Cuestion esta que, de realizarla la liquidacion de manera ju-
dicial, el problema no se presentaria.

Asi, resulta fundamental que en las clausulas del contrato de Fideicomiso el Fiducian-
te (deudor) establezca expresa y claramente la instruccién al Fiduciario para que, frente a la
comprobacién de un hecho o manifestacion objetiva y externa (suficientemente descripta) del

16. Cfr. ESPARZA, Gustavo y GAMES, Luis Maria, “El fideicomiso de garantia ante el concurso preventivo y la quiebra”, El

Derecho, 194-1014, p.2.
[ Cuadernos de Posgrado |

254



Curso de Posgrado Integral
en Mercado de Capitales

incumplimiento de la obligacion garantizada, el ultimo disponga de los bienes fideicomitidos y
pague la obligacion garantizada.

Si el Fiduciario, por falta de una condiciéon o una determinacion precisa y objetiva que
provea certeza, debe realizar un juicio o hacer uso de su criterio para establecer si ha habido o
no incumplimiento de la obligacion insoluta, se sujeta al riesgo de que realizado el bien se lo
haga responsable por su evaluacion errada o se cuestione el Fideicomiso mismo por implicar,
presuntamente, funciones de naturaleza judicial o arbitral.

Ante el hecho del incumplimiento, el mecanismo de realizacion pone a prueba el com-
portamiento del Fiduciario. Se espera, obviamente, un comportamiento ajustado a derecho,
prudente y de conformidad al de un bueno hombre de negocios'’, pues actua sobre la base de
la confianza que han depositado en él para realizar los bienes fideicomitidos para satisfacer la
obligacion incumplida.

Esta ultima cuestion se ve agravada para el caso donde el Fiduciario es a su vez Bene-
ficiario- acreedor, especialmente, en este debe comportarse suma prudencia, transparencia y
teniendo en cuenta lo determinado por el tercer parrafo del art. 1673: “.. . El fiduciario puede
ser beneficiario. En tal caso, debe evitar cualquier conflicto de intereses y obrar privilegiando
los de los restantes sujetos intervinientes en el contrato.”

Aqui cabe la siguiente reflexion, primeramente, es que el art. 1673 — determina un prin-
cipio que aplica a todos los fideicomisos donde el Fiduciario es Beneficiario al mismo tiempo.
Pues bien, para el caso del fideicomiso en garantia, este principio debe entenderse con mas
fuerza, con aspecto restrictivo del accionar y con una interpretacion proclive a los intereses de
los demas sujetos del contrato.

En segundo término, debe entenderse esta limitacion como un factor equilibrante, un
contrapeso o compensacion, que sirve para equiparar el accionar, pues la posibilidad de que
el Fiduciario sea Beneficiario resulta excepcional y por ello, resulta necesario que, ante mayor
libertad, mayores sean los deberes a cargo de los favorecidos.

Entonces, si el acreedor puede ser Beneficiario y Fiduciario a la vez, en contrapeso debe
“... obrar privilegiando los de los restantes sujetos intervinientes en el contrato”. Esto excede
aquella conducta del buen hombre de negocios de prudencia y diligencia, sino que va mas alla
la cuestion, relegando su interés en favor de los demas sujetos del Fideicomiso. Es una suerte
de agravamiento del pardmetro de conducta cuando en Fiduciario es también Beneficiario. Una
suerte de plus ultra del deber de lealtad.

La diferencia radicar en la palabra “privilegiar”’, que remarca una ventaja, una preeminen-
cia de los intereses de los demas intervinientes en el Fideicomiso, con relacion al Fiduciario. De
algin modo, lo intereses del Fiduciario-beneficiario, ceden ante los intereses de las demas partes.

V. De la posibilidad de pagar directamente al acreedor

El primer parrafo del art. 1680 dice: “Si el fideicomiso se constituye con fines de garantia,
el fiduciario puede aplicar las sumas de dinero que ingresen al patrimonio, incluso por cobro
judicial o extrajudicial de los créditos o derechos fideicomitidos, al pago de los créditos garan-
tizados...”. Siendo algo propio o natural del Fideicomiso en Garantia, causa extrafieza que la
norma autorice al Fiduciario al pago directo al acreedor. La disposicion luce innecesaria. Pu-
diéndose interpretar que el legislador quiso no dar lugar a disquisiciones doctrinarias contrarias
a lo que se entiende como propio del Fideicomiso en garantia.

17. ARTICULO 1674 .- Pauta de actuaciéon. Solidaridad. Fl fiduciario debe cumplir las obligaciones impuestas por la ley y por
el contrato con la prudencia y diligencia del buen hombre de negocios que actiia sobre la base de la confianza depositada en €1
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Luego, en su art. 1689, el Codigo dispone que “...Respecto de otros bienes, para ser
aplicados a la garantia el fiduciario puede disponer de ellos segtin lo dispuesto en el contrato,
en defecto de convencion, en forma privada o judicial, asegurando un mecanismo que procure
obtener el mayor valor posible de los bienes”. Aqui la doctrina se ha hecho los siguientes plan-
teamientos:

* Se trataria de una disposicion supletoria pues hace mencidn de que se trata de “otros
bienes”, donde la legislacion asume la existencia de un defecto o ausencia de una con-
vencion en relacion al procedimiento o disposicion de la garantia con destino al pago
de la obligacion incumplida. Siendo el Fiduciario quien debe decidir si lleva acabo
via judicial o extrajudicial o privada dicho proceso. Reforzando y remarcando asi la
validad de la alternativa extrajudicial.

* Aqui si la posibilidad de pagar directamente al acreedor con fondos liquidos ingre-
sados en el patrimonio del Fideicomiso seria aplicable con “otros bienes” fideicomi-
tidos por el deudor Fiduciante; es decir por medio de una dacion en pago prevista en
el contrato o como decision librada al criterio del Fiduciario. Pues bien, el Fiduciario
al dar en pago dispone de bienes de “su propiedad” fiduciaria). No serian los bienes
prendados o hipotecados de propiedad del deudor los que darian en pago. Los bienes
que trasmitio el Fiduciante — deudor para hacer de ellos propiedad fiduciaria con
finalidad de garantia, dejaron de pertenecerle. Si el Fiduciario decide darlos en pago
lo hace por su sefiorio sobre esos bienes. El acreedor que satisface asi su crédito,
siguiendo esta linea de pensamiento, no se “apropia” de los bienes del deudor sino
que recibe en pago bienes que integran el patrimonio fideicomitido que —por defin-
icion— dejaron de pertenecer al Fiduciante — deudor. Definitivamente el Fiduciario
no es un mandatario del deudor, sino un propietario imperfecto, pero duefio al fin. Asi
lo determina nuestro Codigo Civil y Comercial al versar sobre dominio Fiduciario y
en particular en sus arts. 1701 a 1707.

V1. Sobre la verificacion del crédito ante concurso o quiebra del fiduciante.

Ante el interrogante de si el beneficiario de un fideicomiso en garantia debe verificar el
crédito o no, existen varias posiciones doctrinales que explicaremos seguidamente.

Una primera postura, se centra en la accesoriedad del Fideicomiso de garantia existe y
se justifica en tanto exista una obligacion principal que sea la que se garantiza en el pasivo del
deudor fiduciante. Surgiendo de ello, que sea necesario que el beneficiario deba concurrir a
verificar el crédito.

El fideicomiso, asi, es accesorio de una obligacion principal y como tal sigue la suerte de
esta. Asi, el crédito del beneficiario debe solicitarse con el caracter de quirografario y condicio-
nal, toda vez que no existe preferencia y porque el hecho de que exista una garantia fiduciaria
para la satisfaccion de la obligacion principal determina el interés del acreedorbeneficiario,
limitandola a aquello que exceda dicha garantia.

Sobre la cuestion expresa el autor Truffat que del fideicomiso de garantia se consigue
la ficcion legal de que “algo sea y no sea al mismo tiempo”, porque quien paga no es el fidu-
ciante-concursado, dado que el bien esta en cabeza de un tercero (fiduciario), pero tal tercero
cumple en realidad la encomienda que el primero le hizo y con los bienes de éste's. Y remata la

18. TRUFFAT, E. Daniel, “Palabras en Homenaje al Dr. Enrique M. Butty, Jurisconcursal”, Afio II, Nro. 5, mayo de 2007, p.5.

[ Cuadernos de Posgrado |

256

»



Curso de Posgrado Integral
en Mercado de Capitales

cuestion “aunque en puridad técnica pueda sostenerse que el acreedor-beneficiario no tiene un
‘deber ’de verificar, es imposible que no se reconozca que - como cualquier incumplidor de una
carga legal - se somete a varios riesgos si no atiende las previsiones del sistema normativo”.

Alegan que debe verificar el beneficiario su acreencia en el concurso. Pues, en resguardo
de tres intereses: Primero, el interés del acreedor particular: que, ante la insuficiencia del fidei-
comiso, este acreedor podria intentar cobrar la diferencia en moneda de concurso o quiebra. En
segundo término, en razén del interés del deudor: dado que ante el pago de su crédito en los
términos del acuerdo homologado o por medio de la distribucion de fondos en la quiebra, el
acreedor podra renunciar expresamente - no tacitamente - a la garantia proveniente del fideico-
miso, situaciéon improbable pero no prohibida.; y mas importante es que si el crédito principal
es verificado por un monto inferior al valor de los bienes fideicomitidos, la diferencia, una vez
satisfecho integramente aquel crédito, reingresara al patrimonio del deudor, puesto que en este
tipo de contratos el fiduciante es generalmente el fideicomisario (art. 1698 C.C.C.N)". Por ulti-
mo y, en tercer término, en interés de la masa de acreedores: pues ante la posibilidad de que el
juez concursal declare inexistente o ilegitimo el crédito principal de este acreedor, o lo verifique
por un monto menor al pretendido ya no podra ejecutar el fideicomiso y cobrar en su totalidad
el crédito originario garantizado con él.

Asi, entienden quienes siguen esta postura que si el crédito principal garantizado por el
fideicomiso llega a declarase ilegitimo o inexistente o se lo reconoce por un monto menor al
insinuado y fijado en el contrato, esta sentencia sin dudas tendra efectos sobre la forma de eje-
cucion de la garantia que posee cierto grado de accesoriedad a su respecto.

Por otro lado, una postura contraria considera que la ventaja del fideicomiso de garan-
tia es que los bienes fideicomitidos, en cabeza del fiduciario de garantia quedan exentos de la
accidn singular o colectiva de los acreedores de aquel, no pudiendo estos agredir los bienes
fideicomitidos, salvo que medie accion por fraude. Entendiendo asi que, aun mediando con-
curso o quiebra del fiduciante, el acreedor garantizado puede perseguir directamente el cobro
de su crédito contra el patrimonio separado del fiduciario garante, sin que exista necesidad de
verificar en el pasivo concursal, o bien hacerlo informando al concurso los pagos recibidos del
fiduciario.

Esta ultima postura, ha sido recepcionada por la jurisprudencia. Asi, la Sala D de la Ca-
mara Nacional de Apelaciones de lo Comercial, por sentencia de fecha 9/09/2008 emitida en los
autos “Trenes d Buenos Aires S.A. s/ Concurso preventivo s/ incidente de apelacion”.

Este fallo, entiende que el deudor fiduciante debe denunciar al concurso el fideicomiso de
garantia, en tanto pueda corresponderle un reembolso; El fiduciario también debe denunciar la
existencia del contrato; el beneficiario no debe verificar su crédito y solo resulta necesario de-
nunciar la garantia fiduciaria a titulo informativo — no como un privilegio o preferencia, porque
se trata de una garantia que afecta un activo ajeno al patrimonio del concursado; deja claro de
manera terminante la inexistencia de privilegio: aquel acreedor con fiducia de garantia goza de
pago de preferencia sobre los demas acreedores del deudor, no en virtud de un privilegio sobre
la cosa, sino simplemente porque los bienes no estan en el patrimonio del deudor, sino en el
patrimonio separado del fiduciario.

Vino este fallo a convalidad la legitimidad y validez del fideicomiso de garantia, cuya
legitimidad fuera cuestionada al momento de la sentencia.

Adhiero aqui a esta segunda postura, entiendo que esta en la esencia del Fideicomiso
de Garantia el hecho de que los acreedores del fiduciante no puedan agredir el patrimonio

19. ARTICULO 1698.- Efectos. Producida la extincion del fideicomiso, el fiduciario estd obligado a entregar los bienes fi-
deicomitidos al fideicomisario o a sus sucesores, a otorgar los instrumentos y a contribuir a las inscripciones registrales que
correspondan.
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fideicomitido y por consiguiente, este fideicomiso les sea oponible a los acreedores, en caso de
concurso del fiduciante. No estando, asi, el fiduciario obligado a presentarse a verificar, que es a
mi entender, todo cuanto se quiso evitar al momento de idear el Fideicomiso de Garantia. Con la
salvedad obvia de que, no haya sido constituido dicho Fideicomiso, al solo efecto de perjudicar a
los acreedores del fiduciante, separando los bienes del patrimonio. En cuyo caso, estos tendran sus
defensas (accion de simulacion de art. 333 C.C.N. y accion pauliana art. 338 del mismo Codigo).

VII. Conclusiones

Primeramente, a modo de conclusion, debo manifestar que, al momento de legislarse la
figura del fideicomiso y de su forma garantia, el legislador ha tenido la intencion de hacerlo
amplia y desarrollandose conceptos generales, de manera que pueda la figura ir adaptandose a
los requerimientos propios de la sociedad y que pueda ir mutando de acuerdo a las necesidades
de los negocios y de los mercados.

Resulta esta figura fundamental a la hora de constituir una garantia con la menor con-
flictividad posible a la hora de su ejecucion, evitando lo mas posible la judicializacion de los
incumplimientos de las obligaciones garantidas.

Da una respuesta expedita a través de su cualidad de autoliquidable, brindando asi una
suerte de mecanismo de ejecucion de garantia, que no se encontraba legislado especificamente
ante del Codigo Civil y Comercial (se encontraba implicita en la ley24.441). Lo hizo recogiendo
los consensos doctrinarios respecto de la figura y resolviendo algunas cuestiones controvertidas.

Queda claramente establecido que la liquidacidn, no es otra cosa que el cumplimiento de
las instrucciones de un contrato, que contempla dos alternativas que involucran y dependen de
la suerte de una obligacion principal.

Aqui debo remarcar que, de lo analizado en el presente trabajo, se observa la necesidad
imperiosa de que el fideicomiso en garantia fije de manera clara, expresa y completa, las ins-
trucciones para el Fiduciario. Estableciendo, cuando debe tenerse por incumplida la obligacion
garantizada; de ser posible, determinar la forma o formas posibles de disposicion de los bienes
cuyo fruto servira para el pago de la obligacion garantida.

Que respecto de la figura de fiduciario-beneficiario acreedor, como ya he adelantado en
el cuerpo del trabajo, considero la postura que mejor cumple con el rol de nivelar los roles y de
poder controlar posibles abusos, sin limitar al fideicomiso, es la postura que se ha tomado en
el derecho uruguayo, dando lugar a que pueda recaer la figura del fiduciario y beneficiario en
la misma persona, pero, en los fideicomisos de garantia, limita dicha figura a las Entidades de
intermediacion financiera.

Por ultimo, entendemos que la postura que de primar y que mas respeta la figura del fi-
deicomiso de garantia, es aquella que entienda que no existe necesidad de verificar los créditos
garantizados en fideicomiso ante el concurso o quiebra del Fiduciante. Exigir dicha verificacion
es desconocer la separacion de patrimonios del fideicomiso y terminar con lo beneficioso de
esta figura que justamente busca que los bienes fideicomitidos, en cabeza del fiduciario quedan
exentos de la accion singular o colectiva de los acreedores del Fiduciante con la excepcion de
la accion de fraude.

Esta figura asi entendida, podra seguir brindando un mecanismo de garantia para facilitar
los negocios, que se ira adecuando y mutando de acuerdo a los requerimientos de quienes la
operen.
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