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INTRODUCCION — PLANTEAMIENTO DEL TEMA
Ante la irrupcicn del fideicomiso en nuestra legislacicn -a traves de la Ley 24.441-
se plante@ desde la dogméica jur Wica, el problema que acarreaba su eventual liquidacicn

en el caso de insolvencia; no sdo por el hecho de que se trataba (y se trata) de la
liguidacich de un ente sin personalidad jurmica, sino -adem&- por diversas
particularidades relativas a su estructura, que ameritaron y ameritan soluciones
ingeniosas, distintas a aquellas ya empleadas para la liquidaciones tradicionalmente
conocidas en nuestro sistema jur @ico.

Como se desarrollar&aa continuacid, las primeras respuestas llegaron desde la
jurisprudencia que, ante una redaccicn del texto legal (I&se art tulo 16 de la Ley 24.441)
deficiente, debidhacerse cargo de la situacidn, dando solucicn a aquellas situaciones no
tenidas en consideracian por el legislador.

Si bien con la entrada en vigencia del Caligo Civil y Comercial de la Nacién (en
adelante, “CCyCN”) el plexo normativo en cuestian fue visiblemente mejorado, ello de
ninguna manera implicGel fin de los interrogantes, sino que -por el contrario- provocola
renovacin de los debates en torno al instituto.

Ensuarttulo 1687, el CCyCN dispone que la base sobre la cual corresponde liquidar
el fideicomiso es la ley falimentaria por lo que el Juez debe aplicar estas normas, a menos
que resulten impertinentest. Esta afirmacién surge de un andisis eminentemente literal
de la mentada disposicin, en tanto, al referirse a la LCQ como la base sobre la cual debe
estructurarse el proceso de liquidacicn del fideicomiso, manda al Juez competente a dar
“apoyo principal”? en este plexo normativo. Pero ademds, esta solucién se ve confirmada
desde un andisis m& profundo y teleoldyico del instituto en cuestin.

Ello es as 1ya que, conforme lo ha sostenido la doctrina especializada en la materia,
todos y cada uno de los principios concursales resultar&n de aplicacicn a la liquidacicn
del patrimonio fideicomitido®. En particular, es evidente que el principio de universalidad
no podradejarse de lado*, puesto que el patrimonio fideicomitido es la garant & de los
acreedores y, por ende, todos los acreedores deben concurrir a la liquidacid, y todos los
bienes del fideicomiso deben liquidarse.

Cfr. LISOPRAWSKI, Silvio V., “Liquidacion judicial del fideicomiso en el Codigo Civil y Comercial.
Caracteristicas y Analisis de las liquidaciones en curso”, La Ley 2018-B, 1179.

La primera de las acepciones que la Real Academia Espafiola da a la palabra “base” es, justamente,
“Fundamento o apoyo principal de algo”. Definicion disponible en el sitio web de la Real Academia
Espafrola el 3-1V-2019 en http://dle.rae.es/?id=5ASmP2Z.

8 Cfr. KIPER, Claudio M. — LisoPRAWSKI, Silvio V., Tratado de Fideicomiso, Ed. Abeledo Perrot, 42
ed., T<I, p. 441.

Cfr. JUNYENT BAs, Francisco, “La "insuficiencia" del patrimonio fideicomitido a la luz del art. 16 de
la ley 24.441. El tramite liquidatorio: (Un proceso "extrajudicial" o "paraconcursal"?” La Ley
Cd&doba 2014 (agosto), 701.
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Por otra parte, no se encuentra ningtn argumento vdido para que el principio de
igualdad entre los acreedores sea dejado de lado. Por el contrario, este principio
necesariamente tiene que encontrarse presente en la liquidacicn del patrimonio
fideicomitido, ya que la insuficiencia del patrimonio permite suponer que (m& allade
que, en la teor B, puede existir el caso en que el desbalance sea financiero y no econamico)
los bienes del fideicomiso no alcanzaran para satisfacer a todos los acreedores. As ¥ ante
la concurrencia de diversos acreedores sobre un mismo patrimonio se encienden los
motores de la justicia distributiva, en la que todos quienes se hallen en igual situacicn
merecen igual tratamiento®.

Del mismo modo, no se encuentran motivos para apartarse del principio de unicidad
ni del de inquisitoriedad relativa pues, m& allade las ostensibles diferencias que existen
entre la liquidacicn de un patrimonio fideicomitido y la quiebra de una persona, es
razonable asignar un Juez Unico para el tramite de todo cuanto tenga relacicn con ese
proceso y, ademd&, otorgarle a éte facultades para impulsarlo y realizar las
investigaciones que el caso amerite.

As flas cosas, cabe tomar como axioma a los efectos de este trabajo que son aplicables
al fideicomiso todos los principios que rigen a los procesos de concursos y quiebras, los
que se ven materializados en nuestra legislacicn a través de la LCQ, ya que mediante este
plexo normativo se ven regulados, se concretizan y se armonizan ante su -al menos
aparente- colisidn, que puede darse entre ellos o con otros principios de nuestro sistema
de derecho.

De all 1que el interrogante deviene evidente: si todas las normas contenidas en la
LCQ resultan tuitivas de los principios concursales, y estos -a su vez- son aplicables a las
liquidaciones de fideicomisos ¢hay alguna norma contenida en la LCQ que no sea
aplicable a estos procesos?

Una primera y rdpida respuesta llevarm a afirmar que la LCQ debe aplicarse
ntegramente a la liquidacidn de los fideicomisos, ya que sdo de esta forma este
procedimiento podrarealizarse en armon & con los principios concursales.

No obstante ello, la propia legislacicn (I&se art Ttulo 1687 del CCyCN) establece que
pueden existir normas que no sean aplicables a la liquidacién del fideicomiso, pues otorga
la facultad al juzgador de emplear el criterio de la pertinencia como v&vula de escape.
AsT esta VR de salida permite al Juez apartarse del procedimiento base que debe
emplearse para la liquidacién del patrimonio fideicomitido, es decir, de la LCQ, cada vez
que entienda que esta base resulta impertinente.

5 CNCom., Sala C, La econom & s/Quiebra s/Incidente de verificacién de cré&lito de Rocha Mercedes
del Tr&nsito, 8-11-2018, El Dial, AG4EF9.
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La pregunta es, obviamente, cuado puede juzgarse que la LCQ es impertinente. Pues
bien, se entiende que la LCQ seraimpertinente para la liquidacicn del patrimonio
fideicomitido cuando la estructura del fideicomiso no permita su aplicacicn, o bien
cuando su aplicacicn en este tipo de procesos lleve a una solucién que contrar & los
principios concursales antes sefalados.

A los fines de analizar si el enunciado criterio de la pertinencia resulta vdido, se
propone realizar un estudio eminentemente pragmé&ico (pero que de ninguna forma
descuidarael aspecto ténico-jur@ico de la cuesticn) de la legislacicn falimentaria,
aplicada al caso de la liquidacicn de los fideicomisos, poniendo especial énfasis en las
soluciones brindadas por la jurisprudencia en los procesos existentes, intentando no dejar
sin mencionar ningtn precedente judicial en el cual se analizara la cuestin.

Il.  ANTECEDENTES NORMATIVOS Y JURISPRUDENCIALES
Con la entrada en vigencia de la Ley 24.441 se posibilitGen Argentina una nueva

forma de estructurar negocios de todo tipo: el fideicomiso. Esta ley, adem&s de regular el
contrato de leasing, las letras hipotecarias, los cré&litos hipotecarios para la vivienda, y de
modificar la legislacicn existente -tanto material como sustantiva- relacionada con estos
institutos, dio tipicidad al fideicomiso como contrato y habilitGsu creacicn a partir de
disposiciones de dtima voluntad.

La normativa sefalada no fue la excepcicn a la ideolog R liberal imperante en la
éoca sino que, a traves de ella, se busco habilitar la posibilidad de concretar nuevos
negocios de tipo inmobiliario y financiero, mas no se establecid una exhaustiva
reglamentacicn a un instituto que -visto en la actualidad- merec & un marco regulatorio
m& riguroso®.

Un claro ejemplo de ello fue la forma en la que -segtn la ley- deb & procederse a la
liquidacién del patrimonio fideicomitido. El artTulo 16 de la Ley 24.441 establecidque:
“... La insuficiencia de los bienes fideicomitidos para atender a estas obligaciones, no
daralugar a la declaracién de su quiebra. En tal supuesto y a falta de otros recursos
provistos por el fiduciante o el beneficiario segtn visiones contractuales, procederaa su
liquidacidn, la que estaraa cargo del fiduciario, quien deber&enajenar los bienes que lo
integren y entregarael producido a los acreedores conforme al orden de privilegios
previstos para la quiebra; si se tratase de fideicomiso financiero regirén en lo pertinente
las normas del articulo 24.”.

6 Cfr. MARTORELL, Ernesto E., “Fideicomiso: La imperativa necesidad de reformar la Ley 24.441”, La
Ley 2008-B, 1156.
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En otras palabras, ley 24.441 optOpor la liquidacicn privada del fideicomiso -0,
mejor dicho, de su patrimonio- encargandola al propio fiduciario, es decir, a quien fuera
administrador de los bienes fideicomitidos.

Planteada la situacicn como ha sido descripta, las crficas no tardaron en llegar; es
que no resultaba razonable que el propio administrador que hab & conducido el negocio
hasta su fracaso (quién, adem&, en muchos casos era el responsable de &ste) se encontrara
a cargo de su proceso de liquidacién’. De ese modo, ante la insuficiencia del patrimonio
fideicomitido para atender a sus obligaciones, algunos acreedores -e incluso personas que
eran parte del contrato de fideicomiso- comenzaron a efectuar planteos en sede judicial a
fin de que el proceso de liquidacicn no fuera realizado en forma privada ni por el
fiduciario, sino por un liquidador designado por el Juez en el marco de un proceso
universal. Asimismo, en muchos supuestos se iniciaron causas penales contra el fiduciario
con motivo de presuntos delitos cometidos al administrar el patrimonio fideicomitido®.

No obstante lo expuesto -en honor a la verdad- vale sefalar que los casos que
debieron ser judicializados no fueron demasiados, si se tiene en consideracicn la cantidad
de fideicomisos que se celebraron durante la vigencia de la ley 24.441°.

Resonaron entonces los nombres de los fideicomisos Fidag (2009), Sofol | (2009) y
el Fideicomiso de la calle Chile (2011), en los que se decretOla liquidacién de los distintos
patrimonios fideicomitidos, aunque estos procesos no tramitaron bajo las mismas reglas.
En Fideicomiso Fidag, por ejemplo, se ordendllevar adelante la liquidacién judicial con
arreglo a las disposiciones de la otrora Ley de Sociedades Comerciales'®. Por su parte, en
Fideicomiso Sofol I, si bien se resolvid liquidar el patrimonio de acuerdo a las

7 Cfr. KIPER — LISOPRAWSKI, “Liquidacion judicial de un fideicomiso inmobiliario”, La Ley 2012-A,
340; KIPER — LISOPRAWSKI, “Liquidacion judicial del fideicomiso en crisis. Un precedente
emblematico”, La Ley 2011-C, 212; BELMANA, Andrea, “Insolvencia del fideicomiso. Soluciones para
su liquidacicn”, APCAPC 2011-1-14; BARATELLI, German A., “Insuficiencia del patrimonio
fideicomitido para atender a las obligaciones del fideicomiso. Alternativas de salvataje ante el riesgo
de no terminacion del proyecto”, DJ 03-X11-2014, 1; CATUONGO, Juan L., “Fideicomisos. Caso de
insuficiencia de los bienes fideicomitidos. Liquidacion en el proyecto de modificacion del Codigo”,
La Ley Online AR/DOC/2364/2013; REGGIARDO, Roberto S., “El fideicomiso en el Proyecto de
Codigo Civil y Comercial”’, DCCyE 2012 (octubre), 01/10/2012, 239; KEeEeS, Milton H., “La
liquidacion judicial del contrato de fideicomiso”, SJA 06/09/2017, 59.

8 Juzg. Nac. 13nst. Com. N9, Sec. 17, Fideicomiso Holmberg 3924 s/Pedido de quiebra, 11-V-2015,

inélito.

Cfr. ScocclA, Sebastian, “El fideicomiso en el Proyecto de Codigo Civil y Comercial de la Nacion”,

SJA 09/04/2014, 71. Vale destacar -aunque no se coincide con esta postura- que el sefalado autor

critica la solucién legal dispuesta por el art Eulo 1687 del CCyCN, en tanto afirma que la liquidacicn

del patrimonio fideicomitido deber & haberse mantenido en el anbito extrajudicial.

0 CNCom., Sala E, Fideicomiso Ordinario Fidag s/Liquidacién Judicial, 15-XI11-2010, La Ley
12/05/2011, 2. En este caso, fue el propio fiduciario quien requiridla liquidacicn del patrimonio por
& administrado, peticién que, luego de ser rechazada en primera instancia, fue acogida por la Alzada.
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disposiciones contenidas en la entonces Ley de Sociedades Comerciales®!, lo cierto es
que se llevGadelante el proceso de verificacidn de creditos contenido en el artTulo 32 y
ss. de la LCQ'2. Del mismo modo, en Fideicomiso de la Calle Chile se dispuso liquidar
el patrimonio conforme lo dispuesto por la Ley de Sociedades Comerciales y la Ley de
Concursos y Quiebras*®.

De otro lado, existieron también supuestos en los que el pedido de liquidacidn o
quiebra del fideicomiso o de su patrimonio fue rechazado por los tribunales de la Capital
Federal, como el del Fideicomiso South Link Logistics (en el que los pedidos de quiebra
se rechazaron en dos oportunidades) *, Fideicomiso Construcciones Homes °
Fideicomiso Proyecto Mé&lico Congreso?®, y ante el pedido de quiebra del Fideicomiso
Villaverde?'.

Un caso particular es el del Fideicomiso Taxodium Vida Park en el que en el afp
2013 se rechazd un pedido de quiebra por parte de un acreedor del fideicomiso!® vy,
posteriormente, en el afd 2017, se decretOla liquidacidn del patrimonio fideicomitido a
pedido del fiduciario®®.

Tal y como surge de la apretada s mtesis de antecedentes realizada anteriormente,
como toda creacicn pretoriana, la posibilidad de liquidar un patrimonio fideicomitido fue
avanzando paulatinamente y sin uniformidad a lo largo de los aFps; en ocasiones, la
posibilidad de acceder a la jurisdiccicn para liquidar el patrimonio encontr&écomo escollo
inamovible la letra fr & de la ley (artTulo 2 de la LCQ y arttulo 16 de la Ley 24.441),

1 Juzg. Nac. 13nst. Com. N<7, Sec. 13, Sofol I (patrimonio fideicomitido) s/Liquidacién judicial, 29-
VI1-2012, indlito.

2 Juzg. Nac. 13nst. Com. N7, Sec. 13, Sofol I (patrimonio fideicomitido) s/Liquidacién judicial, 17-
1X-2012, indlito.

13 Juzg. Nac. 13nst. Com. N©17, Sec. 34, Fideicomiso Calle Chile 2286/94/96 s/Liquidacién Judicial,
12-1X-2011, DJ 14/03/2012, 85.

4 Juzg. Nac. 13nst. Com. N=10, Sec. N=20, Fideicomiso South Linik Logistics | s/Pedido de Quiebra
(Desarrollo Pilar S.A.), 24-X1-2009, indlito; Juzg. Nac. 1&nst. Com. N<13, Sec. N<25, Fideicomiso
South Linik Logistics S.A. s/Pedido de Quiebra (Cooperativa de Viv. Cred. y cons. crélito solidario
Ltdo.), inédito.

15 Juzg. Nac. 1®Inst. Com. N=22, Sec. N<44, Fideicomiso ordinario de construccién Homes S.A.
s/Pedido de Quiebra (TFIN S.A), 12-VI-2013, sumario disponible el 3-1V-2019 en
http://jurisprudencia.pjn.gov.ar/.

1% Juzg. Nac. 1®Inst. Com. N=20, Sec. N=39, Proyecto mélico congreso s/Quiebra, Expte. N©
74828/2009, inddito.

7 Juzg. Nac. 13Inst. Com. N=22, Sec. N=44, Fideicomiso Villaverde s/Pedido de Quiebra (Wazuga
S.A.), 20-X-2014, inddito.

18 Juzg. Nac. 13nst. Com. N<15, Sec. N=39, Fideicomiso Taxodium Vida Park s/Pedido de Quiebra,
21-V111-2013, inddito.

19 Juzg. Nac. 13nst. Com. N=20, Sec. N=40, Fideicomiso Taxodium Vida Park s/Liquidacién Judicial,
26-VI1-2017, indlito.
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mientras que, en otros, dicho obst&ulo fue sorteado para habilitar la liquidacin judicial
del patrimonio fideicomitido.

Los vaivenes no terminaban all 1sino que aun cu&ndo se resolviGllevar adelante la
liquidacicn del patrimonio fideicomitido surgieron interrogantes respecto del modo de
practicarla. Conforme fuera sefalado, en algunos procesos se optd por aplicar lisa y
Ilanamente la LCQ, en otros por estar a las disposiciones de la Ley de Sociedades
Comerciales, mientras que en otros se resolvidliquidar el patrimonio utilizando un mix
entre ambas normas?°.

Ante la inexistencia de un criterio un&ime (siquiera mayoritario) respecto del modo
en que deb & llevarse adelante la liquidacicn del fideicomiso, era claro que una reforma
integral a las normas de derecho privado como la planteada mediante el Anteproyecto de
Cdligo Civil y Comercial de la Nacién del afo 2012 no pod & hacer caso omiso a esta
problemé&ica. En un trabajo anterior?!, se sefalOque, el Caligo Civil y Comercial de la
Nacion (en adelante, “CCyCN”), al incorporar al fideicomiso como uno de los tipos
contractuales previstos en esa ley, hizo eco de las criicas doctrinarias y se ocup®
espec Ficamente de las consecuencias que acarrea la insuficiencia del patrimonio
fideicomitido para hacer frente a las obligaciones del fideicomiso.

En este sentido, se dispuso en el arttulo 1687 del CCyCN, en su parte pertinente,
que: “La insuficiencia de los bienes fideicomitidos para atender a esas obligaciones, no
da lugar a la declaracién de su quiebra. En tal supuesto y a falta de otros recursos
provistos por el fiduciante o el beneficiario segtn previsiones contractuales, procede su
liquidacidn, la que estaa cargo del Juez competente, quien debe fijar el procedimiento
sobre la base de las normas previstas para concursos y quiebras, en lo que sea
pertinente.”.

M& all&de la trascendencia que debe dasele a la modificacidn legislativa antedicha,
no parece correcto realizar un corte abrupto en el avance de la liquidacién del patrimonio
fideicomitido en el d R 1°de agosto de 2015 (fecha en que entrara en vigencia la ley
26.994).

La historia demuestra que nunca los cambios resultan tan dr&ticos como parecen
cuando uno se aleja en el tiempo; los habitantes del mundo en el siglo XV no despertaron
el 29 de mayo de 1453 escuchado el temblor del fin de la Edad Antigua, ni el 14 de julio
de 1789 los franceses pudieron vislumbrar el comienzo de la Edad Contempor&nea. Estos

20 Cfr. KIPER — LISOPRAWSKI, “Insuficiencia del patrimonio fiduciario y su liquidacién en el proyecto

de codigo”, La Ley 2014-E, 987.

2L Cfr. BUSTAMANTE, Eduardo M., “La liquidacion del patrimonio fideicomitido a la luz del nuevo
Codigo Civil y Comercial de la Nacion”, Revista Argentina de Derecho Comercial y de los Negocios,
N <15, mayo de 2016.

10
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relevantes hitos pudieron significar un punto de inflexicn para el cambio de éocay, por
este motivo, se admite que sean sefalados en los libros escolares como punto de partida
para el inicio de un nuevo tiempo. Sin embargo, la realidad indica que los cambios se
producen en forma gradual y con el paso del tiempo, y no pueden vislumbrarse de un d &
a otro.

Lo mismo sucede -salvando las distancias- con la liquidacicn del fideicomiso. A fin
de corroborar este extremo, luce pertinente hacer referencia a dos precedentes del Juzgado
Nacional en lo Comercial N© 9 en los que se resolvio liquidar dos patrimonios
fideicomitidos con un intervalo de poco m& de cuatro meses, con el agregado de que uno
de los decretos de liquidacidn fue dictado con anterioridad a la entrada en vigencia de la
Ley 26.994, mientras que el segundo lo fue con posterioridad al cambio legislativo. Se
trata del Fideicomiso Holmberg 3924 y del Fideicomiso Inmobiliario Laguna del Sauce.
En el primero de ellos, el decreto de liquidacién fue dictado el d & 11 de mayo de 20152,
mientras que, en el segundo, &te se dictOel 16 de septiembre de ese mismo afp?.

Si los cambios introducidos por la nueva normativa -que, se recuerda, entrden
vigencia el 1°de agosto de 2015- hubieran sido radicales, deber ®&n surgir de ambos
decretos diferencias notorias.

No fue ello lo que sucedid m& allade las v &s por las cuales se entendidaplicable
la LCQ (una por analog &, y la otra por remisicn expresa de una norma), no existieron
diferencias sustanciales respecto de la solucicn dada antes de la vigencia del CCyCN y
aquella que se entendiGpertinente encontrandose vigente la nueva normativa. En razén
de ello, cabe concluir que no parece que el CCyCN haya introducido un cambio
copernicano en lo que hace a la liquidacié del patrimonio fideicomitido, sino que -en
realidad- la nueva normativa solamente significGun avance m& (y, como se vera para
nada definitivo) en el camino para esculpir este proceso.

Lo dicho resulta relevante para avocarse al tema bajo andisis, ya que si se entendiera
que a partir de la entrada en vigencia del CCyCN la liquidacién de fideicomiso sufridun
giro de 180 grados, toda referencia a lo sucedido con anterioridad a ese momento servir &
al mero efecto ilustrativo, mas no como elemento a considerar para un andisis actual.

Por el contrario, el abordaje que se propone sugiere tomar todos y cada uno de los
pequefds y grandes hitos sucedidos en la (corta) historia de la liquidacicn de los
fideicomisos, valorando e intentando armonizar -en la medida de lo posible- las distintas
soluciones brindadas para la problemédica en cuestidn, a fin de poder establecer pautas

22 Juzg. Nac. 1®Inst. Com. N=9, Sec. N 18, Fideicomiso Holmberg 3924 s/Pedido de quiebra
(Administracicn NAP S.A. y otro)”, 11-V-2015 indlito.

23 Juzg. Nac. 13nst. Com. N=9, Sec. N=17, Fideicomiso inmobiliario Laguna del Sauce s/Quiebra, 16-
1X-2015, inélito.
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bajo las cuales -en el futuro, pero no necesariamente de lege ferenda- se puedan llevar
adelante las liquidaciones de los patrimonios fideicomitidos.

I1l.  DESARROLLO
Tal y como fuera adelantado, a continuacian se consideraran las distintas
disposiciones contenidas en la LCQ para la quiebra, a fin de analizar si &tas resultan
pertinentes a la hora de la liquidacién del patrimonio fideicomitido y, en caso afirmativo,
de quémanera conviene que sean aplicadas. Este andisis se hara-conforme lo sugiere el

tiulo de este trabajo- teniendo especialmente en consideracicn las soluciones adoptadas
por la jurisprudencia respecto de la pertinencia de las disposiciones de la ley falimentaria.

En este punto, vale sefalar que no se harareferencia al T fulo Il de la LCQ en tanto,
anteriormente quien suscribe sostuvo -y ratifica- que, siguiendo lo que tiene dicho la gran
mayor & de la doctrina®, y la jurisprudencia® -en forma un&ime-, no es admisible el
concurso de los fideicomisos, dado que &stos no resultan ser sujetos y, menos aun, sujetos
concursables?®.

1) LA COMPENTENCIA

Como se ha dicho anteriormente, la principal innovacié introducida en el art Tulo
1687 del CCyCN respecto de las normas contenidas en la ley 24.441 fue que, en caso de
insuficiencia de los bienes fideicomitidos para atender a las obligaciones del fideicomiso,
la liquidacicn -que antes deb & ser realizada por el fiduciario- se encuentre a cargo del
Juez competente. Lo expuesto lleva necesariamente a realizarse la siguiente pregunta:
uién es el Juez competente?

i.- Lacompetencia en razén de la materia

En primer lugar, teniendo en consideracicn que el CCyCN legisla tanto en materia
civil como en materia comercial, deber&dilucidarse quién es el Juez competente en razén
de la materia.

Dada la variedad de casos en que es posible la utilizacicn del fideicomiso, puede
darse que el negocio para el que este contrato sirve como veh Tulo sea de naturaleza civil,

24 Cfr. CARREGAL, Mario A., “Modificaciones del Codigo Civil y Comercial al fideicomiso”, La Ley
2016-B, 1166; JUNYENT BAS, Francisco — PERETTI, M. Victoria, “Incidencia del Codigo Civil y
Comercial de la Nacion en el régimen concursal”, RCCyC 2018 (febrero), 02/02/2018, 22; KIPER -
LISOPRAWSKI, “Insuficiencia del patrimonio ...”; BELMARNA, op. cit.; LISOPRAWSKI, Silvio V.,
“Concurso preventivo del patrimonio fiduciario”, La Ley 2015-E, 1205, entre otros. En contra:
MOLINA SANDOVAL, Carlos A., “La liquidacion del patrimonio fideicomitido en el nuevo Codigo”,
La Ley 08/07/2015, 1.

%5 CNCom., Sala A, Fideicomiso Catalinas Blancas | s/Concurso Preventivo, 06-111-2014, EI Derecho
Digital, 75562.

% Cfr. BUSTAMANTE, Eduardo M., “La liquidacién...”.
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sin embargo, ello no significa que el Juez competente no sea el Juez mercantil dado que
el CCyCN no derogOel Dec. Ley 1285/58 que, en su art tulo 43 bis, establece que los
Jueces Nacionales de Primera Instancia en lo Comercial de la Capital Federal conoceran
en todas las cuestiones regidas por las leyes mercantiles cuyo conocimiento no haya sido
expresamente atribuido a los jueces de otro fuero?’.

Debe recordarse entonces que el arttulo 1687 del CCyCN expresamente ordena al
Juez competente en la liquidacicn del patrimonio fideicomitido la aplicacicn del
procedimiento sobre la base de las normas previstas para los concursos y quiebras. En
atencicn a ello, siendo la Ley 24.552 de naturaleza mercantil, es de directa aplicacicn el
ya mencionado arttulo 43 bis del Dec. Ley 1285/58, por lo que la competencia sera
comercial.

Ampliando los argumentos, m& all&ade lo que prescriben las disposiciones vigentes,
lo cierto es que el Juez con competencia mercantil es la persona m& id&iea para entender
en la liquidacicn del patrimonio fideicomitido; no existe duda sobre el hecho de que son
los jueces comerciales quienes mayor entendimiento de la ley 24.552 poseen, por ser una
de las materias espec ficas de su fuero.

A mayor abundamiento, es de destacar que todos los casos existentes al momento
(tanto anteriores como posteriores a la entrada en vigencia del CCyCN), la peticicn de
liquidacidn del patrimonio fideicomitido se realizGante jueces con competencia en lo
comercial (en los casos de la Ciudad Autéroma de Buenos Aires, ante la Justicia Nacional
en lo Comercial -a excepcicn del caso del Fideicomiso Papelera Quilmes, que tramita en
el fuero Civil y Comercial Federal- y, en los casos de Fideicomiso Montevideo y
Fideicomiso Panoranico, ante la Justicia provincial de C&doba con competencia Civil y
Comercial).

Finalmente, cabe destacar que en la liquidacién del Fideicomiso Guise el Juez asumio
la competencia en el entendimiento de que, aun cuando se trataba de un fideicomiso de
tipo inmobiliario, siendo que resultaba de aplicacicn la LCQ -en virtud de lo dispuesto
por el art tulo 1687 del CCyCN- no pod & desatenderse la cuesticn del anbito mercantil,
dado que, segtn expuso, los sujetos involucrados podr &n -de ese modo- disponer de los
beneficios de un procedimiento con pautas claras y bajo el control jurisdiccional,
permitiéndose una liquidacidn justa y equitativa con intervencidn de todos los
involucrados?.

27 Cfr. FAVIER DUBOIS, Eduardo M. (h), “La derogacion del derecho comercial por el nuevo codigo civil:

apariencia y realidad”, Disponible el 3-1V-2019 en http://www.favierduboisspagnolo.com/trabajos-
de-doctrina/la-derogacion-del-derecho-comercial-po r-el-nuevo-codigo-civil-apariencia-y-realidad/.

2 Juzg. Nac. 13nst. Com. N=8, Sec. N=16, Fideicomiso Guise s/Liquidacién Judicial, 14-1X-2015,
in&lito.
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ii.- La competencia en razén del territorio

Por otra parte, en relacian a la competencia territorial, la solucicn debe obtenerse al
analizar el artTulo 3 de la ley 24.552, que hace alusicn a diversas posibilidades segtn
quién sea el sujeto concursado. No obstante ello, dado que el patrimonio fideicomitido no
es sujeto concursable, ninguno de los supuestos contemplados por la norma le es
directamente aplicable. Sin embargo, son aquellos (por no existir otros) los elementos a
tener en consideracidn a los fines de analizar la competencia territorial.

Preliminarmente, puede descartarse al domicilio establecido en el contrato como
elemento para tener en consideracicn a la hora de analizar la competencia?® dado que, al
ser aquel un atributo de la personalidad, y al ser el fideicomiso una persona, aun cuando
las partes hayan pactado un domicilio, no existe -en rigor- domicilio del fideicomiso.

Por lo expuesto, solamente quedan como criterios posibles para fijar la competencia
(segtn lo dispuesto por el art tulo 3 de la LCQ) el lugar de la sede de la administracicn
de los negocios o, en su defecto, el lugar de establecimiento o explotacin principal; &tos
deber Bn ser los elementos que el Juez considerara a fin de analizar su competencia para
proceder a la liquidacicn del patrimonio®.

La jurisprudencia, por su parte, se ha mostrado vacilante a la hora de resolver qué
criterio debe emplearse para juzgar la competencia. En Fideicomiso Laguna del Sauce®
se entendi® que resultaba competente el Juez de la sede de la administracicn del
fideicomiso, por aplicacicn analyica del art Tulo 3, inciso 1, de la LCQ, mientras que se
desech® la posibilidad de considerar la ubicacién de los bienes fideicomitidos para
analizar la competencia, ya que -segtn el art tulo 1667 del CCyCN- estos pod &n no ser
individualizables al momento de la constitucién del fideicomiso®.

En sentido contrario, en Fideicomiso Oil Trust®®, se consider®dudoso que fueran
pertinentes las normas sobre competencia establecidas en el arttulo 3 de la LCQ en la
liquidacidn de los patrimonios fideicomitidos, por el hecho de que las sefaladas normas
se fundan en la naturaleza de sujeto de derecho de los sujetos concursables y a ciertos
matices en el desarrollo de sus negocios. As T se descartdla aplicacidn de los criterios
establecidos en el arttulo 3 de la LCQ, y se juzgdque deb & estarse a la jurisdiccicn
pactada en el contrato de fideicomiso y en las posteriores adhesiones a . Asimismo, se

2 Cfr. MOLINA SANDOVAL, 0p. Cit.

% Cfr. PRONO, Ricardo S., “Algunas reformas en la insuficiencia patrimonial del fideicomiso”, La Ley
2016-A, 662.

31 Juzg. Nac. 13nst. Com. N=9, Sec. N=17, Fideicomiso inmobiliario Laguna del Sauce s/Quiebra, 16-
1X-2015, inddito.

32 Cfr. LORENZETTI, Cdligo Civil y Comercial Comentado, Rubinzal Culzoni, Santa Fe, 2015, T°VIII,
p. 174y ss.

3 Juzg. Nac. 13nst. Com. N=23, Sec. N=46, Hilchenbach, Heriberto Guillermo y otros c/Fideicomiso
Oil Trust s/Liquidaci&n Judicial, 6-1X-2018, inédito.
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tuvo especialmente en consideracicn que el fiduciante ten ® su domicilio en la Ciudad
Autdnoma de Buenos Aires. Ademds, se hizo especial hincapi€éen que esta solucicn
permit & que los fiduciantes-inversores (prima facie consumidores financieros) litigaran
ante los tribunales que acordaron al adherir al contrato de fideicomiso.

De tal suerte, se juzgdimpertinente (en el caso concreto) la aplicacicn del art tulo 3
de la LCQ y se estuvo a las disposiciones contenidas en los arttulos 1 y 2 del Cdligo
Procesal Civil y Comercial de la Nacidn.

Sin perjuicio de las particulares circunstancias que pudieran haber llevado decidir
como se hizo, se entiende que no puede extenderse esta solucicn como regla para la
liquidacian de los fideicomisos.

En primer lugar, al igual que en los casos de las quiebras y de los concursos®, la
cuestian de la competencia para entender en la liquidacién del patrimonio fideicomitido
es de orden ptblico y, por ende, se encuentra vedada a la libre disposicicn por las partes.
A mayor abundamiento, en atencic al car&ter universal que tiene la liquidacicn del
patrimonio fideicomitido, la prGroga de jurisdiccicn que hubieran efectuado las partes al
suscribir el contracto no deber R ser considerada, en tanto es probable que existan
acreedores del fideicomiso que no hayan prorrogado jurisdiccicn alguna, a quienes no
podr B oponé&sele la disposicicn contractual (conf. art tulo 1021 del CCyCN).

Por otro lado, tomar en consideracicn el domicilio del fiduciante para resolver la
competencia no parece ser un criterio atinado; ni el arttulo 3 de la LCQ, ni los art tulos
1y 2 del cdligo ritual nacional otorgan esa solucicn. Adem&, si se tratara de considerar
el domicilio de una de las partes del contrato como punto de conexién para establecer la
competencia -criterio que, conforme se expuso méas arriba, no se considera pertinente para
establecer la competencia en este tipo de procesos- ser R m& adecuado tomar el domicilio
del fiduciario, ya que &ste es el propietario (fiduciario) del patrimonio y, adem&, es el
responsable de la administracién del fideicomiso.

Esta fue la solucidn brindada en la liquidacién del Fideicomiso Taxodium Vida Park
(11)% en donde se consider® que -ante la ausencia de todo pacto de prGroga de
jurisdiccidn en el contrato de fideicomiso- resultaba competente el Juez del domicilio
legal del fiduciario.

Finalmente, en cuanto a la cuesticnh de los fiduciantes que resultan -prima facie-
consumidores financieros, tampoco deber R admitirse que esta circunstancia sea relevante
a la hora de la liquidacidn judicial. No obstante el car&ter de parte débil de estos
acreedores, debe tenerse siempre en consideracié que la liquidacién del patrimonio

% Fallos: 323:3647; 339:1336.
3 Juzg. Nac. 13nst. Com. N=20, Sec. N=40, Fideicomiso Taxodium Vida Park s/Liquidacién Judicial,
26-V1-2017, inddito.
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fideicomitido es de car&ter universal y, por ello, no puede atenderse en ella (al menos
para fijar la competencia) a cada una de las relaciones jur micas involucradas, aun cuando
algunas de éstas puedan ser caratuladas como “de consumo”. En este punto, es importante
recalcar que la LCQ, al establecer las normas sobre competencia, no brinda distintas
soluciones segUn el carater de los acreedores que pudieran existir, ni siquiera ante la
existencia de acreedores de tipo laboral, quienes tienen una proteccicn elevada en el
ordenamiento falencial. De tal suerte, no parece adecuado tener en consideracicn el
carater de consumidores financieros de ciertos fiduciantes para resolver la cuestian de la
competencia.

A modo de corolario, y sin perjuicio de los dismiles criterios empleados por los
distintos juzgadores para analizar la cuesticn de la competencia, se entiende que la
solucicn m& adecuada es considerar pertinentes las disposiciones contenidas en el
arttulo 3 de la LCQ. Ello es as1no solo por el hecho de que la regla es la pertinencia de
las normas de la LCQ sino, adem&s, porque las normas contenidas en los arttulos 1, 2, 5
y 6 del ordenamiento adjetivo comtn (en el @mbito de la justicia nacional) lucen
completamente inadecuadas para resolver la competencia en un proceso de liquidacicn
de un patrimonio. Por todo lo expuesto, corresponde aplicar las reglas establecidas en el
arttulo 3 de la LCQ para establecer la competencia, por lo que seraa criterios posibles el
lugar de la sede de la administracicn de los negocios o, en su defecto, el lugar de
establecimiento o explotaci&n principal.

En cuanto a la sede de administracidn de los negocios, no ser B desacertado
considerar que pueda llegar a presumirse -iuris tantum- que é&sta se encuentra en el
domicilio del fiduciario pues es &te quien, en definitiva, lleva adelante la administracicn
del patrimonio fiduciario en liquidaci.

2) EL PRESUPUESTO OBJETIVO DE LA LIQUIDACION

Una de las primeras dudas que surge de la simple lectura del arttulo 1687 del
CCyCN es qué debe entenderse por insuficiencia, vocablo que fue tomado por el
legislador de la redaccién del derogado artTulo 16 de la ley 24.441. Esto resulta por
demds relevante, ya que es la insuficiencia del patrimonio fideicomitido el presupuesto
objetivo que da lugar a su liquidacidn.

Ni la ley derogada ni el CCyCN establecen elementos para discernir cuado un
patrimonio resulta insuficiente. Por ello, ha sido la doctrina (y con posterioridad la
jurisprudencia) la que se ha encargado de resolver la cuesticn, sosteniéndose que debe
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asimilarse la insuficiencia al estado de cesacidn de pagos al que refiere la normativa
concursal (art Tulo 1<Ye la LCQ) %,

Dada la coincidencia doctrinaria respecto del significado de la insuficiencia, habr &
sido conveniente que -aprovechando la oportunidad- el legislador hubiera adoptado el
té&mino utilizado por la normativa concursal, receptando lo que la mayor & de la doctrina
sostiene. Esto habr m brindado mayor claridad a la hora de dilucidar si un patrimonio
fideicomitido resulta susceptible de liquidacién o no. Por ejemplo, la enumeracicn de
hechos reveladores establecida en el arttulo 79 de la Ley 24.552 serm de aplicacicn
automaica. Adem&, habr & facilitado la posibilidad de aplicar al caso de los fideicomisos
insuficientes la vasta doctrina y jurisprudencia existente referida al estado de cesacicn de
pagos.

No obstante lo expuesto, es de suponer que la actual redaccicn del arttulo 1687
CCyCN no acarrearamayores conflictos interpretativos en lo que refiere al presupuesto
objetivo de la liquidacidn ya que, dada la generalizada aceptacicn del alcance del t&mino,
la insuficiencia ser&entendida muy probablemente como el estado de cesacicn de pagos.

Por ello, es correcto afirmar que habrainsuficiencia cuando el patrimonio ostente un
estado general y permanente de desequilibrio que coloque al fiduciario en la
imposibilidad de hacer frente a las obligaciones exigibles contramas en ejecucicn del
fideicomiso. En este sentido se ha pronunciado la jurisprudencia en forma unaime.

A modo de ejemplo, en Fideicomiso Estrella del Sur, al decretar su liquidaciécn® el
Juez entendidGasimilable la insuficiencia al estado de cesacicn de pagos de pagos referido
en los arttulos 1, 78 y 115 a 117 del r&gimen falencial. Del mismo modo se resolviden
Fideicomiso Céndida®.

Esta misma posicicn fue adoptada -con mayor énfasis- en el pedido de liquidacicn
del Fideicomiso Erre en el que, al rechazar (en forma atinada) la peticidn, el Juez entendid
que la alocucidn “insuficiencia de bienes” pod & equipararse al estado de cesacicn de
pagos -entendido é&te como la imposibilidad de atender de manera regular a las
obligaciones contra @as- en los t&minos de la ley concursal y que, en consecuencia, se
juzgaba que no se hab & acreditado la existencia del presupuesto objetivo caracter Btico
de este tipo de procesos y requisito ineludible para la apertura del tranite. Asimismo, a
fin de no limitarse a esta acepcid, el juzgador sefalGque una interpretacidn literal del
té&mino insuficiencia conduc & a la misma solucid, ya que el activo superaba al pasivo.

% Cfr. LISOPRAWSKI, “Concurso ...”.

37 JNCom. N<12, Sec. N=24, Fideicomiso Estrella del Sur s/Liquidaci& judicial de aseguradoras, 24-
X1-2017, inddlito.

38 JNCom. N<28, Sec. N =55, Fideicomiso Candida le pide la quiebra Altur Financial S.A., 28-1X-2018,
in&lito.

17



TR
S “1(/
X+ + ¢

S“yg/\IN(\

00
¢,

<s-s

De tal forma, al rechazar la existencia de insuficiencia en el caso concreto, no realizd
solamente un andisis financiero del estado del fideicomiso, sino que adem& analizOla
cuestian desde un cariz econdmico. Es de destacar que dicho pronunciamiento fue
confirmado por la Excma. Sala D de la Camara Nacional de Apelaciones en lo
Comercial®,

Finalmente, en el ya citado Fideicomiso Oil Tust también se considerGasimilable la
nocid de insuficiencia al estado de cesacicn de pagos Y, a todo evento -al igual que en el
caso del Fideicomiso Erre- también se verificOla insuficiencia al observar la relacicn
aritmeética negativa entre activos y pasivos.

Del andisis efectuado surge notorio que la insuficiencia debe asimilarse al estado de
cesacian de pagos. En cuanto a los sefalados precedentes en los que se realizOtambién
un andisis econdnico de la situacién del fideicomiso, se entiende que ello fue realizado
por los juzgadores para confirmar la solucicn a la que ya hab &n arribado al efectuar el
andlisis financiero (en Fideicomiso Erre, para descartar la insuficiencia, mientras que en
Fidecomiso Trust Qil, para confirmarla). Es dable suponer que, en el supuesto de que
existiera un resultado dis mil obtenido a partir de un andisis econd@mico y al que se arribe
a partir de un andisis financiero, primar & este Utimo a fin de considerar la existencia de
insuficiencia.

As 1 cuadra concluir este apartado reiterando que la insuficiencia que establece el
arttulo 1687 del CCyCN como presupuesto objetivo para la liquidacién del patrimonio
fideicomitido debe asimilarse al estado de cesacicn de pagos.

3) LA LEGITIMACION PARA PEDIR LA LIQUIDACION JUDICIAL
i.- La falta de soluciones legales — L as pautas que brinda la LCQ
Uno de los primeros interrogantes que surge al analizar el proceso de liquidacicn

judicial del fideicomiso, es quésujetos gozan de legitimacid activa para iniciarlo. Ello
es as idado que la LCQ -que, como se vio, debe tomarse como base para el proceso de
liquidacidn- no regula sobre algunas cuestiones particulares que pueden suscitarse en el
caso de la liquidacién de fideicomisos. En concreto, la LCQ dispone, en su arttulo 79,
que la quiebra puede declarada a pedido del acreedor, a pedido del deudor, o bien en
forma indirecta, ante el fracaso del concurso preventivo.

Es evidente que en el caso del fideicomiso debe descartarse la Utima de las opciones,
puesto que -conforme tiene dicho la gran mayor & de la doctrina y la jurisprudencia en
forma un&ime- el fideicomiso no resulta ser un sujeto concursable. Pero, ademd, las
restantes soluciones que brinda el art tulo 79 de la LCQ no satisfacen a la hora de analizar

3 CNCom., Sala D, Fideicomiso Erre s/ liquidacién judicial, 13-VI1-2017, Jurisprudencia Argentina
2017-111, 527.
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la legitimacicn para requerir la liquidacian del fideicomiso, ya que no tiene en
consideracicn las situaciones gque se dan en este proceso particular.

A modo de ejemplo, la LCQ nada dispone respecto de la posibilidad de que el
fiduciante -quien, en puridad, no resulta ser acreedor del fideicomiso- requiera la
liquidacicn del patrimonio fideicomitido, ni responde si los beneficiarios y/o
fideicomisarios pueden hacerlo en su calidad de acreedores del fideicomiso. Menos atn
zanja la duda el ordenamiento falencial respecto de la actitud que debe el fiduciario tomar
ante la insuficiencia del patrimonio, especialmente en los casos en los que el propio
contrato (o testamento) hubiera establecido la necesidad de requerir conformidades a los
fiduciantes o beneficiarios del fideicomiso, o bien si debe hacerlo en atencicn a lo
establecido en el art tulo 82, in fine, de la LCQ.

M& allade lo dicho, si bien es cierto que la LCQ no basta para solucionar todas las
cuestiones que hacen a la problemdica de la legitimacicn activa en el caso de la
liquidacidn de los fideicomisos, sus disposiciones no pueden soslayarse. Ello es as idado
que, al establecer que la quiebra puede ser declarada a pedido de un acreedor o bien a
pedido de un deudor, el ordenamiento falencial brinda una importante pauta respecto de
quiénes son los sujetos con un interés jur ™ico que merece ser protegido y, por ende, que
resulta idéneo para activar la jurisdiccicn (y especialmente, la jurisdiccién universal).

En este sentido, la LCQ establece que todo acreedor puede requerir la quiebra de su
deudor. Esa legitimacidn resulta harto necesaria puesto que, al ser el patrimonio del
deudor la garant & comtn de los acreedores (conf. art tulo 242 del CCyCN) ellos deben
tener la posibilidad de atacar la totalidad de los bienes del deudor a fin de procurar el
cobro de lo que les es debido. Ello, en un escenario de insolvencia, solamente puede
lograrse a través de la quiebra del solvens, en atencicn al principio de universalidad que
impera en estos procesos.

Por otro lado, la LCQ admite la posibilidad de que sea el deudor quien pida su propia
quiebra. En este punto, la intencién del legislador es clara: es el deudor quien conoce m&
acabadamente su situacicn econdmico-financiera y, fundamentalmente, su capacidad para
hacer frente a las obligaciones que le resultan o le resultardn exigibles, por lo que es
sensato otorgarle a &ste la posibilidad de requerir su propia falencia, a fin de evitar una
agravacicn de su situacidn patrimonial que perjudique a sus acreedores.

De ese modo, teniendo en consideracién lo que la LCQ establece para la quiebra de
los sujetos concursables, cabe avocarse al estudio de la cuesticn de la legitimacidn activa
en el caso de la liquidacién de los patrimonios fideicomitidos.

En primer lugar, el art tulo 1687 del CCyCN hace referencia al presupuesto objetivo
de la liquidacin (insuficiencia) y dispone que, en caso de configurarse, la liquidacicn
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“procede”. Es decir que no restringe de ningtn modo la legitimacicn para requerir la
liquidacidn a determinados sujetos o partes del negocio.

As 1las cosas, de una lectura literal del sefalado art Tulo parecer & correcto afirmar
que, ante una presentacicn cuyo objeto sea la liquidacicn judicial de un patrimonio
fideicomitido, el Juez deber ® limitarse a analizar si este centro de imputacién de derechos
y obligaciones se encuentra en cesacicn de pagos. No obstante ello, sostener esa tesitura
contrariar B las normas m& elementales que rigen en nuestro sistema jur @ico respecto
del acceso a la jurisdiccicn. Ello es as idado que para que exista “accicn” debe existir un
interé& jur dicamente tutelable, ya que -como es sabido- el interé es la medida de la
accicn®,

De tal suerte, aln ante la insuficiencia no cualquier sujeto podr® requerir la
liquidacidn judicial del patrimonio fideicomitido, sino tan solo aquellos que tengan un
interés jur Wicamente tutelable.

Hecha esta aclaracicn, cabe analizar -en abstracto, y considerando distintos
precedentes jurisprudenciales- quésujetos pueden llegar a tener un interés en requerir la
liquidacicn del patrimonio fideicomitido que sea id&neo para activar la jurisdiccicn
universal.

ii.- Los legitimados

a) Los acreedores

Como primera medida, es evidente que los acreedores del fideicomiso tienen el
interé antes sefalado; ello no merece mayores explicaciones que las sefaladas respecto
de los acreedores de un sujeto concursable. Si bien el fideicomiso no es un sujeto de
derechos, s ise trata de un centro de imputacién de derechos y obligaciones*, y los bienes
que lo integran constituyen un patrimonio separado de aqué del fiduciario, del fiduciante
y dem& sujetos del fideicomiso*?. De ese modo, las obligaciones contra flas en ejecucicn
del fideicomiso son garantidas solamente (excepto fraude e ineficacia concursal) con los
bienes fideicomitidos (conforme art tulo 1687 del CCyCN, primer parafo).

AsTlas cosas, los sujetos que acreditaran tener una acreencia contrama por el
fiduciario en ejecuciécn del fideicomiso tendran legitimacidn para requerir la liquidacién
judicial de su patrimonio, y ello tiene su fundamento en el ya mentado principio
consagrado en el arttulo 242 del CCyCN. Esto fue lo que sucedi® Fideicomiso
Holmberg, Fideicomiso Candida, Fideicomiso Taxodium (I), Fideicomiso Marine Qil,

4 CNCom., Sala C, Industrias Alimenticias Mendocinas S.A. ¢/ Proan S.A. (Productos Andinos) y otro
s/Quiebra, 4-X-2016, La Ley 2016-F, 500.

41 Cfr. JUNYENT BAS — PERETTI, 0p. Cit.

42 Cfr. CALDERON, Maximiliano R. en SANCHEZ HERRERO, Andrés, “Tratado de derecho civil y
comercial”, La Ley, 2* Ed., T° V, Contratos — Parte Especial, 29.2. Elementos, edicicn digital, sin

p&yina.
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Fideicomiso Construcciones Homes, Fideicomiso Villaverde, Fideicomiso Candida y
Fideicomiso Jujuy, aunque cada uno de estos casos tuvo distintas aristas para analizar.

En primer lugar, en Fideicomiso Holmberg, si bien fue uno de los acreedores del
fideicomiso quien requiridla liquidacicn del patrimonio, el fiduciario adhiriGal pedido
de liquidacicn. De esa manera, al decretar la liquidacicn la Jueza sefialé que: “La
presentacicn realizada por el fiduciario permite en el caso soslayar la cuesticn referida
a la legitimacicn de los acreedores para solicitar la liquidacian del fideicomiso y decidir
aqu si el peticionario de fs. 2 retne tal calidad.”3.

Por otro lado, Fideicomiso Taxodium (I), Fideicomiso Proyecto Médlico,
Fideicomiso Construcciones Homes, Fideicomiso Marine & Qil **. y Fideicomiso
Villaverde los pedidos de quiebra de los acreedores fueron rechazados, no por el hecho
de no contar lo peticionantes con legitimacién para requerir la liquidacidn, sino por no
resultar los patrimonios fideicomitidos sujetos concursables.

Un supuesto particular fue el del Fideicomiso Jujuy, en el que un acreedor del
fideicomiso requirio la quiebra de su “deudor” y, ante ese pedido, el Juez -considerando
la prohibicién contenida en el arttulo 1687 del CCyCN- requiriGque se aclarara si la
pretension se encontraba ‘“encaminada al decreto de liquidacidn judicial del
fideicomiso” *° 'y, posteriormente rechazo la liquidacién del fideicomiso al verse
desvirtuado el estado de cesacicn de pagos®.

En atencicnh a todo lo dicho, y teniendo en consideracicn los antecedentes
jurisprudenciales expuestos, parece razonable sostener que cualquier acreedor del
fideicomiso puede pedir judicialmente su liquidacicn, por lo que el art tulo 80 de la LCQ
es una norma pertinente, en los t&minos del art tulo 1687 del CCyCN.

b) La legitimacin del fiduciario

La cuesticn se vuelve menos niida cuando se trata de analizar la legitimacién del

fiduciario para requerir la liquidacicn del patrimonio fideicomitido. Ello es as Ipues, si
bien -a priori- el fiduciario puede vdidamente iniciar el proceso liquidativo, puede darse
el caso en que contractualmente se le hubiera vedado o reglamentado dicha posibilidad.
No obstante ello, en general, la jurisprudencia no ha puesto reparos para que sea el
fiduciario quien requiera la liquidacicn del patrimonio por @ administrado. As¥ en

4 Juzg. Nac. 13nst. Com. N9, Sec. 17, Fideicomiso Holmberg 3924 s/pedido de quiebra, 11-V-2015,
inélito.

4 JNCom. N7, Sec. N=14, Fideicomiso Marine & Qil s/Pedido de quiebra promovido por Chichello
Quiros, Carlos Fernando, inédito.

4% JNCom. N=20, Sec. N=40, Fideicomiso Jujuy 1875 (fiduciario Avati, Pablo Gustavo) le pide la
quiebra Otero, Martm, 22-111-2018, in&dito.

4% JNCom. N=20, Sec. N=40, Fideicomiso Jujuy 1875 (fiduciario Avati, Pablo Gustavo) le pide la
quiebra Otero, Martm, 05-X-2018, inédito.
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Fideicomiso Fidag, Fideicomiso Laguna del Sauce, Fideicomiso Taxodium Vida Park
(1), Fideicomiso Calle Chile, Fideicomiso Las Calas y Fideicomiso Montevideo, los
fiduciarios pidieron la liquidacicn judicial del fideicomiso y la pretensicn fue admitida
por el Juez.

Por otra parte, es dable mencionar tambié los Fideicomisos Catalinas Blancas y
Fideicomiso Erre en los que, si bien se rechazaron los pedidos de liquidacicn, no se hizo
menci en dichas resoluciones a la falta de legitimacicn del fiduciario para peticionar en
ese sentido.

Para concluir, es importante destacar el caso del Fideicomiso Estrella del Sur, en el
que ante el pedido de liquidacicn por parte del fiduciario se decretdla liquidacidn del
fideicomiso. No obstante ello, d Bs m&s tarde, se presentGel apoderado del Comitéde
Ejecutivo del Fideicomiso (especie de “&gano” establecido en el contrato) requiriendo al
Juez que aplicara lo establecido en el art Tulo 82 de la LCQ que, en consonancia con lo
dispuesto por el artTulo 6 del ordenamiento falencial, dispone que cuando se trate del
pedido del pedido de su propia quiebra de una persona ideal, éta debe ser solicitada por
su representante legal previa aprobacidn del &gano de administracicn y que, dentro de
los 30 d &s de la presentacicn debe acompararse resolucicn del Ggano de gobierno en la
que se hubiera resuelto continuar el tranite, bajo apercibimiento de tener por desistido el
proceso.

Ante esta presentacin, el fiduciario alegdque el art Tulo 6 de la LCQ no era aplicable
al caso de la liquidaci&n del patrimonio fideicomitido, es decir, que era impertinente, en
los té&minos del arttulo 1687 del CCyCN, dado que -seg(Un expuso- “dicho recaudo
resulta manifiestamente incompatible con la naturaleza jurdica contractual del
fideicomiso”.

El juzgador se inclind por esta Utima postura, en el entendimiento de que el
fideicomiso no pod & ser asimilado a una sociedad y que, por ende, no resultaba aplicable
la disposicién contenida en el art Tulo 6 de la LCQ*’, agregando que el propio contrato
de fideicomiso le otorgaba al fiduciario amplias facultades, por lo que el pedido de
liquidacién del patrimonio deb & entenderse comprendido dentro de ellas. La sefalada
decisian fue confirmada por la Sala D de la Excma. Camara Nacional de Apelaciones en
lo Comercial“®.

Abstrayéndose de los casos concretos, se entiende que ante la falta de reglamentacicn
alguna establecida en el contrato de fideicomiso, el fiduciario se encuentra legitimado

47 JNCom. N=12, Sec. N=24, Fideicomiso Estrella del Sur s/Liquidacicn judicial de aseguradoras, 14-
11-2018, inddlito.

4 CNCom., Sala D, Fideicomiso Estrella del Sur s/Liquidacién Judicial S/Incidente art. 250, 25-1X-
2018, inddito.
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para requerir la liquidacicn judicial del patrimonio por & administrado. Es m&, tal y
como exponen Kiper y Lisoprawski, el legitimado por excelencia para requerir la
liquidacicn judicial del fideicomiso es su fiduciario®® pues, al ser quien se encuentra a
cargo del patrimonio, IGyicamente es la persona que conoce con mayor grado de certeza
su estado econd@mico-financiero, sus derechos por cobrar y sus obligaciones por vencer.

No obstante ello, no es posible -en este punto- desatender los t&minos expresos de
la ley (artTtulo 1687 del CCyCN) ya que é&sta dispone que la liquidacicn judicial en caso
de insuficiencia (es decir, de insolvencia) procede “a falta de otros recursos provistos por
el fiduciante o el beneficiario segtn previsiones contractuales”.

Asla cosas, ante el pedido de liquidacicn del patrimonio fideicomitido efectuado
por el fiduciario, el Juez debe necesariamente evaluar las disposiciones contractuales
acordadas al suscribirse el contrato de fideicomiso que, en muchos casos, establecen que
previo a requerir la liquidacid judicial el fiduciario debe convocar a una asamblea de
beneficiarios o fiduciantes a fin de hacerles conocer el estado del patrimonio y requerirles
NnUevos 0 mayores aportes.

En estos supuestos el Juez no deber & declarar la liquidacidn judicial del patrimonio
sin verificar previamente el cumplimiento de estos requisitos, ya que el propio art tulo
1687 del CCyCN as o establece. En caso de que el fiduciario no hubiera cumplimentado
con ellos es razonable entender que el Juez deber & mandar al fiduciario a agotar la “vR
contractual”.

El recaudo antes mentado no debe confundirse con la supuesta necesidad (discutida
en Fideicomiso Estrella del Sur) del fiduciario de obtener la conformidad previa o
posterior de los fiduciantes o beneficiarios del fideicomiso (o de otros “6rganos” -que no
son tales- que pudiera haber establecido el contrato) para requerir la liquidacicn judicial
por @ administrado.

Como primera medida, parece obvio que si el contrato nada dispone al respecto no
podr & obligarse al fiduciario a requerir estas conformidades. Tal fue el temperamento
seguido por el Juez de primera instancia en el caso Fideicomiso Estrella del Sur antes
comentado. Pero, m& auln, tampoco cuando el propio contrato de fideicomiso lo
estableciera podr m depender la liquidacicn judicial del patrimonio fideicomitido de la
voluntad de los fiduciantes, beneficiarios, del “Comité Fiscalizador” ni de ninguna otra
junta asimilable.

Se encuentra fuera de discusin el hecho de que el arttulo 1687 del CCyCN es de
orden ptblico, ya que -al modificar el arttulo 16 de la Ley 24.441- el legislador tuvo en
consideracién espec ficamente la problemdica que se suscitaba alrededor de la

4 Cfr. KIPER - LISOPRAWSKI, 0p. Cit., p. 449.
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liquidacidn del patrimonio fideicomitido en cabeza del fiduciario, y decidiG-en aras de
proteger el interés general, y espec Ficamente el interés particular de los acreedores- poner
este proceso en cabeza del Juez competente. De ese modo, y con arreglo a lo establecido
en el artTtulo 12 del CCyCN, las convenciones particulares no pueden dejar sin efecto la
mentada disposicicn legal, por lo que resultar B ineficaz establecer contractualmente que
la liquidacicn estuviera a cargo del fiduciario, o de otra persona distinta al Juez
competente.

Y, aunque en menor medida, el hecho de convenir contractualmente la previa
conformidad de los fiduciantes o beneficiarios del fideicomiso para que el fiduciario
pueda presentarse ante el Juez competente peticionando la liquidacicn del patrimonio
fideicomitido ser & contrario a la voluntad del legislador de que -en caso de insolvencia-
el patrimonio sea liquidado en forma judicial. Es que, de lo contrario, la liquidacicn que
manda llevar adelante la ley encontrar & como valladar la voluntad de los fiduciantes o
beneficiarios, establecida contractualmente como requisito previo. Se entiende gue, en
estos supuestos, debe primar el orden ptblico comprometido, dejéndose sin efecto las
disposiciones establecidas por convencid entre las partes.

Ademd&, resulta obvio que el fiduciario tiene interé& suficiente para activar la
jurisdiccidn universal al requerir la liquidacién del patrimonio, por el hecho de que lo que
se liquida es -en puridad- un patrimonio de su titularidad. Por ello, el acceso a la
jurisdiccidn con fundamento en este interé& no puede encontrarse supeditado a la voluntad
de terceras personas (como los fiduciantes o los beneficiarios).

Es en este punto donde puede diferenciarse notoriamente el funcionamiento de una
persona de existencia ideal del de un fideicomiso. En el primer caso, el hecho de requerir
la ley una ratificacicn por el &gano de gobierno de la presentacién efectuada por su
representante legal surge a partir de la necesidad de que la voluntad del deudor se forme
y se confirme sucesivamente®’. En el caso de las sociedades, por ejemplo, es necesario
que el directorio (como &gano de administracicn) resuelva requerir la quiebra del ente
para que luego su presidente (como representante legal) realice dicha presentacian.
Ademd, luego de todo ello es necesario que la asamblea (como &gano de gobierno)

%0 Explica Di Lella que, si bien la LCQ hace referencia a la “ratificacién” por parte de la asamblea, el

contenido espec fico de la decisicn del &gano de gobierno consiste en la decisicn de continuar el
tramite ya iniciado mediante la presentacicn efectuada por el &gano de administraci@, por lo que se
deduce que en una primera etapa (desde la presentacién hasta los treinta d &s posteriores) fue hdbil la
presentacicn de los &ganos de administracidn y representacidn, de forma que a travé de ellos la
sociedad queddvinculada al proceso y los actos del mismo le son imputables y oponibles; y luego, en
una segunda etapa, se hace necesario una decisic de otro &gano social para continuar con el tramite,
sin perjuicio de la validez e imputacicn a la sociedad de lo actuado anteriormente. Cfr. DI LELLA,
Nicolas, “Representacion Societaria, solicitud de concurso preventivo y ratificacion de la demanda
concursal”, La Ley Noroeste Argentino 2014 (septiembre), 837.
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ratifique la presentacidn. AsT la falta de alguno de estos actos que conforman (cada uno
de ellos) la voluntad social, genera el fracaso del concurso.

Parece evidente que no puede requerirse -siquiera ante una previsicn contractual en
dicho sentido- la observacicn de un mecanismo similar para admitir el pedido de
liquidacicn de un fideicomiso requerida por su fiduciario, dado que, a diferencia de lo
que sucede con las personas de existencia ideal, no existe la posibilidad de formar la
voluntad del fideicomiso, por la sencilla razén de que éste, al no ser una persona, no puede
emitir declaracidn de la voluntad alguna. Adem&, el fideicomiso no cuenta con ¢&rganos
(como s mtienen las sociedades) sino tan solo con distintas partes que integran el contrato.

En este sentido, vale destacar lo resuelto en el sefalado Fideicomiso Estrella del Sur,

(13

donde el Juez indico que: “... el fideicomiso no es un sujeto de derecho ni goza de
personalidad jur @ica, sino un contrato que sirve de medio para concretar una finalidad
determinada, mal puede asimilarse a la sociedad, ni aplica&sele por analogh la
disposicicn que el art. 6 de la LCQ exige.”. También, se preguntdquéperjuicio podr Bn
sufrir los peticionantes con el pedido de liquidacién, considerando el evidente estado de
insolvencia en el que se encontraba el fideicomiso.

De tal suerte, existe un interés jur flicamente en cabeza del fiduciario que habilita la
jurisdiccidn, y -adem&- en caso de insolvencia, la liquidacidn judicial no causa perjuicio
a las restantes partes del contrato, sino que es de interé& general que la liquidacin se lleve
adelante.

c) Los fiduciantes, beneficiarios y fideicomisarios

Por dtimo, resta analizar si los restantes sujetos involucrados en el negocio se
encuentran legitimados para requerir la liquidacid judicial del patrimonio fideicomitido.
Resulta evidente en el caso de los beneficiarios y fideicomisarios que ellos tienen un
interé& jur Wicamente tutelable el requerir la liquidacidn, pues se trata de acreedores cuya
garant B es nada menos que los bienes que integran el patrimonio especial.

En cambio, los fiduciantes no son (salvo que concurra en la misma persona la calidad
de fiduciante y beneficiario o fideicomisario, que es lo que ocurre en general) acreedores
del fideicomiso. Sin perjuicio de ello, al haber sido quienes originaron la creacién del
patrimonio especial mediante la transferencia de la propiedad fiduciaria al fiduciario y
que, ademds, dado que lo hicieron en beneficio de los beneficiarios y fideicomisarios, se
entiende que existe un interé& que los habilita a requerir la liquidacicn judicial de dicho
patrimonio.

No obstante lo expuesto, m& all&del interés que pueden tener estos sujetos, no puede
perderse de vista que -como se observ&anteriormente- el legitimando por excelencia para
requerir la liquidacién judicial es el fiduciario, por el hecho de ser el propietario
(fiduciario) de los bienes fideicomitidos. As ¥ en resguardo de su interés, los fiduciantes,
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fideicomisarios y beneficiarios deberan -en caso de insolvencia- requerir al fiduciario que
se presente ante el Juez competente peticionando la liquidacian del patrimonio y, recién
en el caso en que el fiduciario se muestre renuente a tal solicitud, es decir, agotada la “via
contractual”, se encontraran legitimados para peticionar en este sentido. Esta solucicn
resulta acorde con la disposicicn establecida por el art tulo 1689 del CCyCN que dispone
que el Juez puede autorizar al fiduciante, al beneficiario y al fideicomisario a ejercer
acciones en sustitucicn del fiduciario, cuando &te no lo haga sin motivo suficiente.

4) TRAMITE DEL PEDIDO DE LIQUIDACION

Luego de analizada la cuesticn de la legitimacidn para requerir la liquidacicn del
patrimonio fideicomitido, parece necesario indagar acerca de cud es el tramite que debe
darse a dicho pedido que -como resulta evidente- deberavariar segin quién sea el
peticionante. En efecto, nuestra LCQ regula el tramite que debe darse al pedido de quiebra
efectuado por un acreedor en sus artTulos 83, 84 y 87, mientras que el procedimiento
previo a decretar la quiebra pedida por el propio deudor se encuentra contemplado en el
artTulo 86.

Contextualizado el marco normativo que debe tenerse como base para la liquidacicn
de los fideicomisos, es menester cuestionarse si estas disposiciones (contenidas en la
Seccidn Il -Tranite-, del Cap iulo | -Declaracicn-, del T fulo 111 -Quiebra- de la LCQ)
son pertinentes, en los t&minos del art Tulo 1687 del CCyCN.

i.- Pedidos de quiebra

Haciendo un r&pido repaso de los antecedentes jurisprudenciales en la materia,
pueden observarse precedentes que tuvieron lugar previo a la entrada en vigencia del
CCyCN en los que se hab & requerido la quiebra del fideicomiso. En algunos de ellos el
pedido hab & sido formulado propio fiduciario®, mientras que en otros la declaracién de
falencia hab & sido solicitada por un acreedor del fideicomiso®?. Excepto en un supuesto
al que se harareferencia m& adelante, el pedido de quiebra fue rechazado in limine por
el hecho de que el fideicomiso no resultaba ser un sujeto concursable.

ii.- Liquidacicn requerida por el fiduciario

Por otra parte, puede observarse una clara directriz en cuanto al tramite que debe
imprim rsele al pedido de liquidacién judicial del fideicomiso efectuado por el propio

51 CNCom,, Sala A, Fideicomiso Catalinas Blancas | s/Concurso Preventivo, 06-111-2014, El Derecho
Digital, 75562.

52 Juzg. Nac. 13Inst. Com. N<15, Sec. N=39, Fideicomiso Taxodium Vida Park s/Pedido de Quiebra,
21-VII11-2013, inélito; Juzg. Nac. 1&Inst. Com. N<22, Sec. N© 44, Fideicomiso ordinario de
construccicn Homes S.A. s/Pedido de Quiebra (TFIN S.A.), 12-VI1-2013, sumario disponible el 3-1V-
2019 en http://jurisprudencia.pjn.gov.ar/; Juzg. Nac. 1=nst. Com. N<=22, Sec. N°44, Fideicomiso
Villaverde s/Pedido de Quiebra (Wazuga S.A.), 20-X-2014, indlito.

26



.:_;\'R,q(
P o

+ +

JORUN |
\30
2

J\‘V3A1N<\

Ly el

fiduciario, dado que -salvo en algunas contadas excepciones que se abordaran
posteriormente- en todos los casos en los que el pedido fue efectuado por el fiduciario, la
liquidacién judicial fue declarada por el Juez sin correr traslado a ninguna otra persona®.

De ese modo, puede colegirse que la jurisprudencia -salvo en alguna excepcicn- ha
entendido que el art tulo 86 de la LCQ es una norma pertinente para la liquidacicn de los
fideicomisos, en los t&minos del art tulo 1687 del CCyCN.

La excepcicn a la regla puede verificarse si se analiza la liquidacién del Fideicomiso
La Palmera, iniciado a ra £ del pedido del supuesto fiduciario del fideicomiso, mas con la
particularidad de que el solicitante no hab & intervenido como fiduciario en los cuatro
arps anteriores al pedido de liquidacidn. En atencicn a ello, la Jueza entendid que se
encontraba controvertido el car&ter invocado por el peticionante y, en razén de lo
expuesto, ordendque se citara juicio a los fiduciantes y beneficiarios del fideicomiso®.

Se entiende adecuada la solucién brindada por la juzgadora, ya que -si bien &ta se
aparta de los lineamientos establecidos por la LCQ- es la que en mayor medida se condice
con la naturaleza del ente cuyo patrimonio se liquida. Ello es as 1dado que al liquidarse
un patrimonio fideicomitido no puede perderse de vista jam& que el fideicomiso no
resulta asimilable a una sociedad, ni a ning(n otro tipo de sujeto concursable. Hacerlo
importar & transpolar en forma automdica e inadecuada las disposiciones que el
legislador hubo pensado para los sujetos concursables, lo que llevar® al dictado de
soluciones injustas.

En el caso de las sociedades regularmente constituidas, por ejemplo, la verificacicn
del car&ter de representante legal de quien requiere la falencia del ente que representa
resulta sencilla, pues basta para ello con acomparar la constancia de inscripcicn de
autoridades en el Registro P(blico. As¥ el Juez no tendr&adudas sobre la representacicn
que ejerce el solicitante de la quiebra, ya que al efectuar el pedido éte debe (conf. art tulo
11, inc. 1) de la LCQ) acompar@ar las inscripciones correspondientes.

5% CNCom., Sala E, Fideicomiso Ordinario Fidag s/Liquidacicn Judicial, 15-XI11-2010, La Ley
12/05/2011, 2; Juzg. Nac. 15tnst. Com. N9, Sec. N<17, Fideicomiso inmobiliario Laguna del Sauce
s/Quiebra, 16-1X-2015, indlito; Juzg. Nac. 12Inst. Com. N©17, Sec. 34, Fideicomiso Calle Chile
2286/94/96 s/Liquidaci& Judicial, 12-1X-2011, DJ 14/03/2012, 85; Juzg. Nac. 13nst. Com. N<20,
Sec. N<40, Fideicomiso Taxodium Vida Park s/Liquidacién Judicial, 26-VI1-2017, in&lito; Juzg. 1=
Inst. Civ. y Com. C&doba, 332Nom., Fideicomiso “Montevideo I” o “Touluse I” s/Liquidacicn
Judicial, 10-V11-2017, RCCyC 2017 (agosto), 10/08/2017, 156; JNCom. N< 12, Sec. N< 24,
Fideicomiso Estrella del Sur s/Liquidacin judicial de aseguradoras, 24-X1-2017, inédito. Si bien la
solucién fue distinta a la antes sefalada, el caso del Fideicomiso Erre debe ser agrupado dentro de
aquellos en los que se siguiGesta regla, puesto que en &te el pedido de liquidacicn efectuado por el
fiduciario fue rechazado in limine (tanto en primera como en segunda instancia) en atencié a que no
se encontraba dado el presupuesto objetivo de liquidacin: la insuficiencia.

% JNCom. N=28, Sec. N=55, Finarg, Fiduciaria de Proyectos S.A. c/Fideicomiso de administracicn
desarrollo La Palmera s/Liquidacidn Judicial, 28-111-2018, inédito.
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No sucede lo mismo en el caso de los fideicomisos. Ello es astdado que estos
contratos, al menos en la jurisdiccicn de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires -excepto
en aquellos casos en los que formen parte del patrimonio fideicomitido acciones o cuotas
sociales de sociedades inscriptas en la Inspeccicn General de Justicia®-, no se inscriben
en el Registro Publico y, por ende, tampoco deben inscribirse los cambios de fiduciarios
que existieran.

De esa manera, el Juez podr & tener dudas sobre el car&ter de fiduciario de quien
requiere la liquidacicn del patrimonio fideicomitido e incluso m&, puede llegar a tener
dudas sobre la existencia del fideicomiso. En estos casos, parece IGico que el juzgador
tome algunos recaudos previo a analizar la posibilidad de decretar la liquidacicn del
patrimonio, atento a la trascendencia de la resolucicn que debe tomar.

De tal suerte, si bien se entiende que el arttulo 86 de la LCQ resulta ser una norma
pertinente en los t&minos del art tulo 1687 del CCyCN, y por ende, una vez cumplidos
con los recaudos por ella establecidos el Juez debe declarar la liquidacicn del patrimonio
fideicomitido, si el Juez tuviera dudas sobre el car&ter de fiduciario de quien requiere la
liquidacidn, o bien dudas sobre la existencia del fideicomiso, parece sensato citar a las
restantes partes del contrato previo a resolver.

iii.- Liguidacicn requerida por los acreedores del fideicomiso

En cuanto a los supuestos en los que la liquidacicn fue requerida por los acreedores
del fideicomiso, puede observarse también que la jurisprudencia -aungue escasa- ha
adoptado un Unico temperamento: citar al fiduciario en los té&minos del art tulo 84 de la
LCQ. Esto sucediden el pedido de quiebra del Fideicomiso Marine & Oil en el que un
acreedor requiriola quiebra del fideicomiso. El fiduciario contestdla citacidn alegando -
entre otras defensas- que el patrimonio por & administrado no era un sujeto concursable
en los t&minos del art tulo 2 de la LCQ. El Juez resolviden este sentido. Idéntico tramite
se le dio al pedido de liquidacién judicial del Fideicomiso Candida, en el que el fiduciario
se presentOalegando la falta de legitimacidn del peticionante, puesto que -segtn se
expuso- &te no resultaba ser acreedor del fideicomiso.

Por otro lado, debe asimilarse a estos supuestos el del Fideicomiso Holmberg, en el
que, si bien la Jueza no ordendla citacién del deudor, el fiduciario tom&conocimiento
del pedido de liquidacién al serle notificada una medida cautelar, y recién luego de su
presentacicn en el expediente se decretOla liquidacidn del fideicomiso.

Un caso de relevancia fue el del Fideicomiso Jujuy en el que, ordenada la citacicn
del fiduciario en los t&minos del art tulo 84 de la LCQ, este se presentd depositdy dio

% Arttulo 284 de la Resolucién General 7/2015 de la Inspecciéh General de Justicia (Texto segtn
Resolucién General 6/2016 de la Inspeccicn General de Justicia).
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aembargo el monto reclamado por el peticionante, hecho que -segtn el Juez interviniente-
desvirtuoel eventual estado de cesacicn de pagos alegado por el acreedor®®,

Es dable entender que la postura tomada en los distintos precedentes
jurisprudenciales analizados resulta correcta, ya que sdo de esta manera puede
garantizarse el derecho de defensa de las partes del contrato de fideicomiso, quienes
depositaron en el fiduciario la confianza en la administracicn y defensa de los bienes
fideicomitidos.

AsTlas cosas, cabe concluir que, ante el pedido de liquidacicn efectuado por un
acreedor, debe citarse al fiduciario en los t&minos del artTulo 84 de la LCQ. De esa
manera fue decidido tambié en Fideicomiso Inmobiliario Panordmico®’.

Del mismo modo, es importante destacar que la intervencid del fiduciario no puede
exceder aquella que se le da al presunto fallido en el pedido de quiebra; es decir, el
fiduciario debe limitarse a invocar y acreditar que se encuentra in bonis a fin de repeler
el pedido, pero ello no implica que pueda darse un juicio de “anteliquidacion” (simil al
juicio de antequiebra), ya que ello importar & dilatar la posibilidad de decretar la
liquidacidn del patrimonio fideicomitido en una forma inadmisible, por la celeridad con
la que debe actuarse en este tipo de procesos para proteger el interé de los acreedores.

iv.- Pedido por los fiduciantes

Hasta el momento, la cuestién no parece presentar demasiadas dificultades; ello es
as 1dado que, en los casos de los pedidos de liquidacian efectuados por los fiduciarios y
por los acreedores del fideicomiso resulta sencillo aplicar las pertinentes disposiciones
establecidas en la LCQ para los casos de los pedidos de quiebra de los propios deudores
y de los acreedores del sujeto concursable.

Sin embargo, existe un supuesto que puede darse -y, de hecho se ha dado- en los
casos de liquidacién de fideicomiso que no es asimilable a ninguno de los contemplados
en la LCQ, y ello resulta Idgico, en tanto resulta una problemédica propia y exclusiva de
la liquidacién de los fideicomisos.

Se trata del pedido de liquidacicn efectuado por los fiduciantes quienes, tal y como
se ha desarrollado en el cap fulo 3), se encuentran legitimados para requerir la liquidacién
del patrimonio fideicomitido.

En el caso del Fideicomiso Oil Trust la Jueza ordendcorrer traslado del pedido de
liquidacicn al fiduciario ... para que en el plazo de 15 d &s se presente en autos a fin de
invocar y probar lo que estime conveniente a su derecho a efectos de resistir, en su caso,

% JNCom. N=20, Sec. N=40, Fideicomiso Jujuy 1875 (fiduciario Avati, Pablo Gustavo) le pide la
quiebra Otero, Mart |, 5-X-2018.

57 CCiv. y Com.C&doba, 22Nom., Fideicomiso Inmobiliario Panor&mico Liquidacicn Judicial, 25-
IV-2018, RCCyC 2018 (octubre), 01/10/2018, 162.
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el pedido de liquidacidn judicial instado por los fiduciantes-beneficiarios... bajo
apercibimiento de evaluar la procedencia de la aludida peticicn con las constancias de
la causa.”®8. En su resolucicn, la Jueza no hizo alusicn a la citacién prevista en el art Tulo
84 de la LCQ, y siendo que el traslado fue corrido para que se presentara el fiduciario en
el plazo de 15 d s, cabe suponer que quiso otorgarle al fiduciario una posibilidad mas
amplia para ejercer su derecho de defensa que aquella que el ordenamiento falencial
otorga al presunto fallido.

Lamentablemente, en el caso analizado el fiduciario no se presentGen el plazo que
le fuera otorgado, por lo que la liquidacicn fue decretada sin su intervencicn y el
interrogante sobre la amplitud del derecho a la defensa que pod & ejercer no fue evacuado.

Otro supuesto en el que la liquidacicn fue decretada a rak del pedido de los
fiduciantes fue el del Fideicomiso Sofol I, que tuvo la particularidad de que la sociedad
fiduciaria hab & sido declarada en quiebra. All¥ el Juez interviniente refiri® que esta
circunstancia tra R aparejada la “imposibilidad juridica” de concluir el emprendimiento,
criterio que no se comparte, dado que la quiebra del fiduciario solamente puede generar
su cese en dicho rol, por aplicacicn de lo establecido en el arttulo 1678, inciso d, del
CCyCN, que replica lo que dispon el artTulo 9, inciso d, de la ley 24.441.

Sin perjuicio de ello, en atencid a la inexistencia de un fiduciario al que poder
correrle traslado del pedido de liquidacién -dado que el cese por quiebra del fiduciario
opera de pleno derecho-, se entiende que lo que debiGhaber hecho el juzgador fue citar a
las restantes partes del fideicomiso (I&se otros fiduciantes) a fin de que pudieran hacer
valer sus derechos.

Este temperamento hubiera sido el acertado, en tanto, al contratar, los fiduciantes le
otorgan al fiduciario la facultad de administrar el patrimonio fideicomitido y, adem&s,
conf ®mn en que el fiduciario -en ejercicio de su funcidn- defenderalos bienes integrantes
del fideicomiso, lo cual implica contestar y repeler las demandas que se le inicien e
inclusive probar la suficiencia del patrimonio para atender a sus obligaciones en caso de
que le fuera requerida la liquidacid judicial. Por ello, ante la ausencia de un fiduciario,
los derechos de los fiduciantes no pueden quedar completamente desguarecidos; la forma
en que &stos sean protegidos es mediante la intervencién directa de los fiduciantes.

Finalmente, resta analizar lo sucedido en la liquidacién del Fideicomiso Guise, en
donde también se dio una peculiar situacién. Esta fue iniciada por ciertos fiduciantes del
fideicomiso (adherentes posteriores al contrato), quiénes no solamente requirieron la
liquidacién del patrimonio fideicomitido sino que, ademds, solicitaron la nulidad de la

%8 Juzg. Nac. 13nst. Com. N=23, Sec. N=46, Hilchenbach, Heriberto Guillermo y otros c/Fideicomiso
Oil Trust s/Liquidaci&n Judicial, 17-V111-2017, in&dito.
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designacicn del fiduciario, as icomo también la designacicn de un nuevo fiduciario para
que oficiara de liquidador.

En atencicn a esta circunstancia, el Juez imprimiG a las actuaciones el tranite
correspondiente al juicio ordinario y corrid traslado de la demanda al fiduciario. Al
contestar demanda, el fiduciario se allan®al pedido de liquidacién judicial del patrimonio
por & administrado, y contest® demanda en relacicn a las otras pretensiones de los
actores. Luego, la cuesticn fue declarada como de puro derecho, y el Juez dictOsentencia.

Al resolver, el Juez tuvo por comprobada la insuficiencia de los bienes para hacer
frente a las obligaciones del fideicomiso, por lo que resolviG que deb & liquidarse su
patrimonio. En relacicn a las restantes cuestiones debatidas, las declarGabstractas.

En lo que a esta altura del andisis interesa, el Juez considerd impertinentes las
disposiciones contenidas en el arttulo 80 y ss. de la LCQ. Ello fue as 1dado que -segtn
eXpuso en su sentencia- estas disposiciones tienen por finalidad la determinacicn -en
forma sumarBima- de la existencia del estado de cesacich de pagos del sujeto
concursable, de manera de imponerle la quiebra en caso de que é&te existiera. As¥
entendi®el juzgador que dado que el fideicomiso era ajeno a la quiebra, las disposiciones
contenidas en el arttulo 80 y ss. de la LCQ no pod &n aplicarse en forma analyica a la
liquidacin del fideicomiso, debiéndose recurrir a los procesos de naturaleza contenciosa
previstos en el ordenamiento adjetivo®®.

No se comparte el criterio de Juez.

Esto es as1dado que, si bien es cierto que el fideicomiso no resulta ser un sujeto
concursable y que, por ende, no puede ser declarado en quiebra, conforme se ha analizado
precedentemente existe consenso en la doctrina y jurisprudencia en que el estado de
insuficiencia del patrimonio (que da lugar a su liquidacicn) es equivalente al estado de
cesacicn de pagos. De esa forma, si -como bien expuso el magistrado en su resolucicn-
las disposiciones contenidas en el artTulo 80 y ss. de la LCQ tiene por finalidad la
determinaci&n en forma sumar gima de la existencia del estado de cesacicn de pagos de
un sujeto concursable, no existe motivo para considerarlas impertinentes para determinar
la insuficiencia de los bienes fideicomitidos para atender a las obligaciones del
fideicomiso.

En esta inteligencia, la pertinencia de las normas contenidas en el art tulo 80 y ss. de
la LCQ a la liquidacién de los fideicomisos no surge de una aplicacicn analyica, sino -
en rigor- por remisicn expresa efectuada por el art tulo 1687 del CCyCN.

% Juzg. Nac. 13nst. Com. N<8, Sec. N<16, Fideicomiso Guise s/Liquidacicn Judicial, 31-V-2016,
in&lito.
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Por todo lo dicho, cuadra concluir que, en el caso de que la liquidacicn fuera
requerida por los fiduciantes del fideicomiso, el Juez debe citar al fiduciario, en los
té&minos del art tulo 83 y ss. de la LCQ.
v.- La traba de medidas cautelares

Por Utimo, resta analizar la posibilidad de dictar medidas cautelares en forma previa
a decretar la liquidacién del patrimonio fideicomitido, con arreglo a lo establecido en el
artTulo 85 de la LCQ.

Claramente, esta disposician resulta pertinente, en los t&minos del art tulo 1687 de
la LCQ. Ello es astdado que, evidentemente, si prima facie el fideicomiso carece de
bienes para hacer frente a sus obligaciones, el peligro en la demora -como requisito del
dictado de medidas cautelares- se encontraraharto cumplido, puesto que cualquier acto
que disminuya el activo o aumente el pasivo perjudicarael interé jurmico de los
acreedores. AsT corresponde que el Juez, aun previo a decretar la liquidacicn del
patrimonio, tome las medidas pertinentes en resguardo de &ste.

Tal temperamento fue el adoptado en dos de los precedentes ya analizados, en los
que se dieron situaciones an&ogas.

En Fideicomiso Holmberg, previo al pedido de liquidacién judicial, uno de los
acreedores del fideicomiso hab® iniciado un proceso ejecutivo en el que se habm
decretado la subasta del Cnico bien integrante del patrimonio fideicomitido. En ese estado
de cosas, la Jueza ante la cual se hab & requerido la liquidacicn del patrimonio resolvi&®,
basandose en lo establecido en el artTulo 85 de la LCQ (aun previo a la entrada en
vigencia del CCyCN) disponer la prohibicidn de innovar sobre el sefalado inmueble,
fijando una contracautela de $50.000.

Situacidn andoga se dio en la liquidacién del Fideicomiso Qil Trust, en la que se
hab & decretado también la subasta de lo que prima facie era el Unico activo fideicomitido.
As T la Jueza -considerando aplicable el art Tulo 85 de la LCQ- dispuso la prohibicién de
innovar sobre el inmueble que iba a ser subastado.

vi.- Conclusicn

A modo de corolario de todo lo desarrollado en este cap fulo, puede decirse que,
como regla, en los casos en los que la liquidacicn del fideicomiso sea requerida por el
fiduciario, corresponde que -verificados los requisitos establecidos en el art tulo 86 de la
LCQ- se decrete, sin m&, la liquidacicn del patrimonio. Esta solucié podr & variar en si
-como sucediden la liquidacidn del Fideicomiso La Palmera- se encontrara controvertida
la existencia del fideicomiso y/o la calidad de fiduciario del peticionante.

80 Juzg. Nac. 1®Inst. Com. N=9, Sec. N 18, Fideicomiso Holmberg 3924 S/Pedido de quiebra
(Administracién NAP S.A. y otro), 24-1V-2015, in&lito.
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Por otro lado, cuando la liquidacidn sea requerida por un acreedor del fideicomiso,

corresponder & la citacian del fiduciario, en los té&minos del arttulo 84 de la LCQ.

Idéntico tramite deberm darse si el proceso fuera iniciado por un fiduciante del

fideicomiso. Finalmente, en caso de que fuera necesario a fin de resguardar el patrimonio

que ser B objeto de liquidacidn, es dable considerar pertinente la norma establecida en el
arttulo 85 de la LCQ que permite al Juez decretar medidas cautelares.

5) DECRETO DE LIQUIDACION - EFECTOS - RECURSOS -
DESIGNACION DE LIQUIDADOR

Corresponde, a esta altura del andisis, referirse al decreto mediante el cual se dispone
la liquidacicn del patrimonio fideicomitido, y a sus efectos.

Este, a priori, puede asimilarse a la sentencia de quiebra que la LCQ manda declarar
-cuando se verifican los presupuestos necesarios- en su art tulo 88. Sin embargo, como a
lo largo de todo el presente trabajo, pueden observarse rasgos distintivos que diferencian
el decreto de liquidacicn de un patrimonio fideicomitido del decreto de quiebra de un
sujeto concursable, que deben tenerse en especialmente en consideracicn a la hora de
dictar la sentencia que establece el ordenamiento falencial.

Estas diferencias se ven agudizadas por el hecho de que la sentencia de liquidacicn
tiene el doble car&ter de declarativa y constitutiva® y, por ende, nova el status del sujeto
(u objeto) en liquidacidn, produciendo ciertos efectos desde su dictado.

Ademd, algunos de dichos efectos se ven patentizados en el propio decreto que
ordena llevarla adelante. A modo de ejemplo, uno de los efectos -personales- de la
falencia es la prohibicién de salida del pa® para el fallido y sus administradores; dicha
prohibicidn se ve reflejada en el decreto de quiebra pues el Juez debe efectuar las
“comunicaciones necesarias” a fin de poder efectivizar la medida.

Como se veraen el presente cap fulo, no todos los efectos que pesan sobre el fallido
en una quiebra resultan extrapolables en forma lineal al caso de la liquidacicn del
fideicomiso. Por ello, a la hora de decretar la liquidacién del patrimonio, el juzgador no
solamente deber&analizar en forma exhaustiva si se encuentran configurados todos los
presupuestos que hacen procedente la liquidacicn sino, ademas, cudes de los efectos que
causa la quiebra tambié toman protagonismo en la liquidacicn del patrimonio
fideicomitido.

Dada la mtima conexién que puede apreciarse entre el contenido de la sentencia de
liquidacidn y los efectos que &sta provoca, por una cuesticn metodoldyica se analizarén

81 Cfr. JUNYENT BAS, Francisco — MOLINA SANDOVAL, Carlos A. “Ley de Concursos y Quiebras.
Comentada”, Abeledo Perrot, T° II, Seccidn |11 — Sentencia, |. La naturaleza de la sentencia de quiebra,
edicidn digital, sin p&ina.
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en primer lugar quéefectos (personales y de desapoderamiento) produce la declaracicn
de liquidacicn del patrimonio fideicomitido y, luego de ello, se harauna breve referencia
a la estructura que -se entiende- debe tener la sentencia que dicte el Juez con arreglo a lo
establecido en el artTulo 88 de la LCQ vy, con posterioridad a ello, a los recursos que
pueden interponerse contra este fallo.

i.- Algunos efectos de la liguidacicn del patrimonio fideicomitido

a) Efectos personales

Como es sabido, la quiebra de un sujeto concursable produce sobre é&te -y sus

administradores- distintos efectos de car&ter personal, contemplados en los art tulos 102
yss. de laLCQy 234 y ss. de la LCQ. Estos son: el deber de colaboracidn, la necesidad
de requerir autorizacicn para viajar al exterior, la inhabilitacidn, y la intercepcicn de
correspondencia.

Evidentemente, los efectos personales que la LCQ establece para la quiebra no
pueden aplicarse lisa y Ilanamente al caso de la liquidacicn del patrimonio fideicomitido
por una cuestian obvia: los “efectos personales”, como su nombre lo indica, son efectos
que recaen sobre la persona®?, sobre el sujeto concursable, cosa que no existe en el caso
de la liquidacicn del fideicomiso pues, como se vio, solamente se trata de un patrimonio
especial a cuya liquidacian se procede. De tal suerte, no serm posible decretar la
intercepcidn de correspondencia del fideicomiso, ordenarle a este contrato que colabore,
o prohibirle viajar al exterior, ya que tal temperamento ser & de imposible aplicacicn
pr&tica.

Esta cuesticn resulta clara, y no deber & haber dudas al respecto.

Sin embargo, donde s Taparecen ciertos interrogantes es en la extensic de los efectos
personales antes enumerados al fiduciario, con fundamento en su car&ter de
administrador del fideicomiso.

1.- Existe consenso respecto de que el fiduciario deber&prestar colaboracicn con el
Juez y con el liquidador a lo largo de todo el proceso, dado que es esta persona la que m&
conoce sobre el estado del patrimonio, ya que tiene sobre @ la propiedad fiduciaria y, por
ende, su administracicn y poder de disposicicn (limitadas a los fines para los cuales fuera
creado el fideicomiso). Tal temperamento ha sido adoptado por la jurisprudencia en los
casos de las liquidaciones de Fideicomiso Guise, Fideicomiso Laguna del Sauce,
Fideicomiso Holmberg, y Fideicomiso Taxodium Vida Park. No solo ello, sino que, en
adicidn, en la liquidacién del Fideicomiso Estrella del Sur se hizo extensivo dicho deber
de colaboracicn a los administradores de la sociedad fiduciaria®®.

62 Cfr. GRAZIABILE, Dario J., “Inhabilitacién Falencial”, La Ley 2006-F, 1240.
8 JNCom. N<12, Sec. N=24, Fideicomiso Estrella del Sur s/Liquidacié judicial de aseguradoras, 21-
11-2019, indélito.
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2.- Como consecuencia del deber de colaboracicn® que deben prestar los fallidos
en los procesos de quiebra, &tos -y, en su caso, sus administradores- deben requerir
autorizacicn para salir del pa® (conf. arttulo 103 de la LCQ).

Se entiende que esta disposicicn debe aplicarse al fiduciario, siempre y cuando éste
sea una persona humana. Ello es as¥ dado que al establecer la LCQ que los
administradores (Iése directores o gerentes de una sociedad fallida) deben requerir
autorizacicn para salir del pa s, esta solucidn es aplicable al caso del fideicomiso, ya que
en é&te, quien administra el patrimonio justamente es el fiduciario quién, adem&, ostenta
la propiedad -fiduciaria, claro est& de los bienes que lo integran.

De tal suerte, no se encuentran razones de peso que permitan entender que la
disposicicn contenida en el art tulo 103 de la LCQ no resulta pertinente, en los t&minos
del art tulo 1687 del CCyCN.

Sin embargo, no es esta la solucicn que ha brindado la jurisprudencia, ya que en
ninguno de los pocos supuestos en los que el fiduciario se trataba de una persona humana
se decretOla prohibicicn para salir del pa# (Fideicomiso Guise, Fideicomiso Laguna del
Sauce, Fideicomiso Montevideo).

Por otro lado, en el caso de los fiduciarios que eran personas de existencia ideal, es
evidente que no es posible aplicar lo dispuesto por el art tulo 103 de la LCQ. Adem&s,
tampoco debe aplicarse la mentada prohibicicn a los administradores del fiduciario, ya
que esto ser B excederse inadmisiblemente en lo que establece la mentada norma.

En efecto, a fin de extender la prohibicidn de salida del pa® a personas distintas del
fiduciario (como pueden ser sus administradores) es menester acudir al sequndo parafo
del art Tulo 103 de la LCQ, mas -para ello- debe existir una resolucicn fundada del Juez
que justifique tal decisicn. Esta solucién ha sido empleada en el caso del Fideicomiso Qil
Trust, en donde el juzgador tuvo por acreditado que la sociedad fiduciaria hab & guardado
silencio ante distintos emplazamientos judiciales, por lo que decidid aplicar la
interdiccicn de salida del pa® a sus representantes legales®. El temperamento adoptado
por la juzgadora luce adecuado, puesto que -tal y como lo manda el art Tulo 103, segundo
parafo, de la LCQ- brinda los fundamentos por los que considera que debe extenderse la
interdiccion a personas distintas de los administradores del “deudor” (en este caso, el
patrimonio fideicomitido).

3.- En cuanto a la correspondencia, no parecer & sensato ordenar la intercepcicn de
toda la correspondencia dirigida al fiduciario del fideicomiso en liquidacidn, pues esto

6 CNCom., Sala B, Giordano, Leonardo Roberto s/Quiebra s/Incidente de Apelacicn”, 26-111-2012,
disponible el 3-1V-2019 en http://jurisprudencia.pjn.gov.ar/.

8 Juzg. Nac. 13nst. Com. N=23, Sec. N=46, Hilchenbach, Heriberto Guillermo y otros c/Fideicomiso
Oil Trust s/Liquidaci&n Judicial, 5-V11-2018, inédito.
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importar & una intromisién en su privacidad que no pasark un mmimo test de
razonabilidad, lo que tornar® a dicha medida inconstitucional. En este punto, debe
recordarse que nuestra Constitucicn Nacional, en su artTulo 18, otorga el car&ter de
inviolable a la correspondencia y a los papeles privados, aunque establece que se
determinaran por ley los casos en los que dicha garant & puede ser dejada de lado.

De tal suerte, existe cierta tensicn entre el derecho a la inviolabilidad de la
correspondencia y el derecho de propiedad de los acreedores en el que se justifica la
disposicicn contenida en la LCQ. En el caso de la intercepcicn de la correspondencia del
fallido esta -en realidad aparente®- colisién de derechos es resuelta por el legislador
orden&ndole al sndico que abra las comunicaciones dirigidas al fallido en presencia de
&te 0, en su defecto, del Juez, entregandole al concursado aquella que fuera estrictamente
personal (arttulo 114 de la LCQ).

Se entiende que, al tratarse de la correspondencia del fiduciario, ella debe ser
considerada como “estrictamente personal”, en los t&minos del art tulo 114 de la LCQ,
salvo gque pueda extraerse (analizandola tan solo superficialmente) que tenga relacién con
el fideicomiso.

Esto es as 1dado que es forzoso presumir que -en general- la correspondencia que
reciba el fiduciario no se encontrara relacionada con el fideicomiso, en tanto el
desempefd de la persona como fiduciario es tan solo uno de los tantos anbitos de
actuacicn que ésta puede llegar a tener en su vida o actividad. De tal suerte, salvo en los
casos en los que una persona jur mica fuera creada al mero fin de resultar fiduciario de un
fideicomiso, deber® interpretarse que la correspondencia dirigida a é&ste resulta
“estrictamente personal”, salvo que en su exterior se consigne lo contrario (es decir, que
estadirigida al fiduciario del fideicomiso).

Finalmente, en cuanto a los antecedentes jurisprudenciales existentes, en la gran
mayor R de los casos nada resolvieron los juzgadores respecto de la intercepcidn de la
correspondencia del fiduciario, por lo que cabe entender que consideraron impertinente
la disposicicn establecida en el art tulo 114 de la LCQ.

El (nico supuesto en el que se resolviGaplicar la sefalada norma fue en el de la
liquidacicn del Fideicomiso Estrella del Sur, en el que el Juez ordend interceptar la
correspondencia del fiduciario, sin establecer limitacicn alguna®’.

6  Explica Basterra lo que pueden confrontar no son los derechos, sino las pretensiones de las partes,
resultando imposible que los bienes jur @icos en los que consisten distintos derechos estén en
conflicto. Cfr. BASTERRA, Marcela I., Derecho a la informacicn vs. derecho a la intimidad, Rubinzal
- Culzoni editores, 2012, p. 36.

67 JNCom. N<12, Sec. N=24, Fideicomiso Estrella del Sur s/Liquidaci& judicial de aseguradoras, 24-
X1-2017, inédito.
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Por las razones antedichas, se juzga que aplicar el art tulo 114 de la LCQ en forma
lineal importa una intromisicn en la privacidad del fiduciario que colisiona con garant Bs
amparadas constitucionalmente, por lo que solamente deber® interceptarse la
correspondencia que se encuentre dirigida al fiduciario que -de un andisis superficial-
tuviera relacicn con el fideicomiso; el resto de la correspondencia deber B entregarse al
fiduciario.

4.- Resta referirse, en este punto, a la aplicabilidad del instituto de la inhabilitacicn
que establece el artTtulo 234 y ss. de la LCQ.

Particularmente, es dudoso si, por aplicacian de lo dispuesto en el art Tulo 235 de la
LCQ -que dispone que en el caso de las personas jur micas la inhabilitacicn se extiende a
las personas humanas que hubieran integrado sus &ganos de administracicn desde la
fecha de cesacian de pagos- corresponde inhabilitar al fiduciario del fideicomiso. Aislada
doctrina® ha entendido que este instituto resulta aplicable a la liquidacicn del patrimonio
fideicomitido.

Como primera medida, parece evidente que en el caso de que el fiduciario sea una
persona jur mica no corresponde su inhabilitacicn®. Ello es as idado que el art Tulo 235
de la LCQ establece espec Ficamente que la extensicn de la inhabilitacicn sobre personas
distintas del fallido solo es procedente respecto de personas humanas, y no jur micas. Pero
ademds, ya que por efecto de la inhabilitacicn la persona no puede ejercer el comercio,
en el caso de las sociedades fiduciarias ello llevar & al extremo de impedir toda actividad
del ente, lo que inexorablemente llevar® a su necesidad de disolucicn y posterior
liquidacidn. Por ello, la solucidn devendr m disvaliosa, en tanto atentar & contra la
existencia de un sujeto que no se encuentra en liquidacicn.

En otro orden de ideas, en el caso de que el fiduciario fuera una persona humana que
la inhabilitacién deber & pesar sobre ella, por aplicacicn de lo establecido en el art Tulo
235 de la LCQ. Nuevamente, es de destacar que no ha sido esta la solucién brindada por
la jurisprudencia, dado que &sta se ha abstenido de decretar la inhabilitacicn del fiduciario
del fideicomiso (fuera &ste persona humana o de existencia ideal).

b) Desapoderamiento
1.- Si de los efectos que causa una sentencia de quiebra se trata, no cabe duda de
que el que reviste mayor trascendencia es el del desapoderamiento del fallido”™. Como es

8  Cfr. GARCH, Silvana Mabel, “Liquidacion judicial del fideicomiso insolvente: ;inhabilitacién

falencial del fiduciario?”, La Ley 2016-F, 910.

8 En contra GRAZIABILE, 0p. Cit.

0 Cfr. RIVERA, Julio César, “Efectos de la quiebra, efectos personales, desapoderamiento y continuacion
de la actividad de la empresa del fallido”, Instituciones de Derecho Concursal, p. 82.
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sabido, como consecuencia de éste, las facultades de administracicn y de disposicin de
los bienes que son de propiedad del deudor pasan automd&icamente al smndico, quien
sustituye al fallido en la legitimacicn para ejercer estos actos. Ademas, a traves de la
incautacin, el concursado pierde el ius utendi y el ius fruendi respecto de los bienes, los
que -conviene sefmlar- permanecen bajo su titularidad. Asimismo, es en razén del
automaico desapoderamiento que todos los actos que realice el deudor sobre sus bienes
resultan ineficaces de pleno derecho (conf. art Tulo 109 de la LCQ)"*. As iha sido resuelto
en la liquidacian del Fideicomiso Estrella del Sur, en la que se declararon ineficaces los
pagos efectuados por el fiduciario luego de decretada la liquidacién del fideicomiso’?.

Hecha esta breve exposicicn sobre la nocidn del desapoderamiento, es necesario
analizar en quémanera este efecto propio de la quiebra es aplicable a la liquidacicn del
patrimonio fideicomitido.

Es evidente que las disposiciones establecidas en la LCQ respecto del
desapoderamiento resultan pertinentes en la liquidacién del fideicomiso en los té&minos
del art Tulo 1687 del CCyCN. Ello es as idado que, tal y como lo exponen Junyent Bass
y Molina Sandoval, el desapoderamiento es el mecanismo procesal m&s eficaz para hacer
efectiva la indisponibilidad jur Hlica y material del patrimonio que se pretende liquidar’.

As Tt siendo que la finalidad que se persigue mediante el proceso liquidativo del
fideicomiso es la misma que la buscada en la quiebra (esto es, la liquidacicn del
patrimonio para satisfacer los derechos de los acreedores), y siendo que no se encuentra
ninguna cuestidn particular en el caso de los fideicomisos que lleve -en este punto- a
diferenciarlo de los supuestos de quiebra, corresponde aplicar la herramienta del
desapoderamiento también para la liquidacién del fideicomiso.

No obstante ello, el desapoderamiento establecido en los art tulos 106 y ss. de la
LCQ no puede aplicarse sobre todos los bienes de titularidad del fiduciario sin efectuar
una discriminacidn. Esto es as fya que lo que se liquida en el caso de los fideicomisos no
es m& que un patrimonio especial que se encuentra bajo la titularidad fiduciaria del
fiduciario; solamente los bienes que integran este patrimonio constituyen la garant & de
los acreedores (conf. art tulo 242 del CCyCN).

De tal suerte, el fiduciario solo puede ser desapoderado de los bienes que integran
este patrimonio especial, pues si tal discriminacicn no fuera realizada, se darm al
liquidador poderes sobre bienes que no podr & liquidar, lo que constituir & un notorio

L Cfr. dictamen del Fiscal de C&nara en CNCom., Sala E, Caricato, Mcnica Beatriz s/Quiebra, 13-1V-
2018, sumario disponible el 4-1V-2019 en http://jurisprudencia.pjn.gov.ar/.

JNCom. N<12, Sec. N=24, Fideicomiso Estrella del Sur s/Liquidacién judicial de aseguradoras, 21-
X1-2018, inélito.

8 Cfr. JUNYENT BASS — MOLINA SANDOVAL, op. cit., p. 101.
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desprop&ito; y adem&s, ello implicar B un exceso violatorio del derecho de propiedad
consagrado en el art tulo 17 de nuestra carta magna.

Por todo lo expuesto, es claro que, con motivo de la declaracicn de la liquidacién del
fideicomiso, solamente pueden desapoderarse los bienes que integran ese patrimonio
especial. Tal ha sido el temperamento adoptado por la jurisprudencia’, aunque -en la
mayor & de los casos- no de forma expresa.

A modo de ejemplo, en Fideicomiso Guise’, si bien no se hizo particular referencia
al desapoderamiento, se prohibiGrealizar pagos al fiduciario, orden&ndose que &tos sean
realizados al liquidador. Adem&, se dispuso que los terceros que tuvieran bienes “del
fideicomiso” en su poder debian ponerlos a disposicion del liquidador, para que este
tomara posesicn de ellos en forma inmediata. En adicidn, el Juez considerOpertinentes
las disposiciones contenidas en los art tulos 109 y 110 de la LCQ.

Del mismo modo, en Fideicomiso Estrella del Sur’®, el juzgador tampoco hizo
expresa referencia al desapoderamiento, aunque del decreto de liquidacidn puede
extraerse que consider®a este efecto pertinente. Ello es as idado que mediante la sentencia
de liquidacicn se prohibidrealizar pagos al fiduciario, bajo apercibimiento de declararlos
ineficaces y, adem&, se ordendal liquidador designar a una empresa de seguridad para
custodiar los bienes del fideicomiso. No solo ello, sino que -tiempo después-, ante la
peticicn del liquidador, se decretd la ineficacia de ciertos pagos realizados por el
fiduciario luego de decretada la liquidacién del patrimonio, con fundamento en el art Tulo
109 de la LCQ™".

Asimismo, sin hacer referencia al desapoderamiento, en Fideicomiso Laguna del
Sauce la Jueza ordendintimar al fiduciario a entregar todos los bienes fideicomitidos al
liquidador dentro de las 24 horas’®. Respecto de ello, vale destacar que, en la liquidacicn
del Fideicomiso Holmberg ™, la misma magistrada expresamente dispuso que era
aplicable al caso la disposicién contenida en el art tulo 106.

™ Juzg. Nac. 13nst. Com. N =20, Sec. N =40, Fideicomiso Taxodium Vida Park s/Liquidacié Judicial,
26-VI1-2017, in&lito; Juzg. Nac. 13nst. Com. N9, Sec. 17, Fideicomiso Holmberg 3924 s/pedido de
quiebra, 11-V-2015, in&lito.

5 Juzg. Nac. 1&Inst. Com. N=8, Sec. N=16, Fideicomiso Guise s/Liquidacién Judicial, 31-V-2016,
inédito.

6 JNCom. N=12, Sec. N=24, Fideicomiso Estrella del Sur s/Liquidacicn judicial de aseguradoras, 24-
X1-2017, inédito.

7 JNCom. N<=12, Sec. N=24, Fideicomiso Estrella del Sur s/Liquidacid judicial de aseguradoras, 21-
X1-2018.

8 Juzg. Nac. 13nst. Com. N<9, Sec. N=17, Fideicomiso inmobiliario Laguna del Sauce s/Quiebra, 16-
1X-2015, indlito.

7 Juzg. Nac. 13nst. Com. N9, Sec. 17, Fideicomiso Holmberg 3924 s/pedido de quiebra, 11-V-2015,
inédito.
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En otro orden de ideas, se entiende correcta la solucia impartida en Fideicomiso
Taxodium Vida Park (11), en cuyo decreto de liquidacicn se estableci&® que deb®
desapoderarse al fiduciario de todos los bienes del fideicomiso, aplicandose los art Tulos
106, 107, 109 y 110 de la LCQ.

Finalmente, es de destacar el andisis de la cuesticn efectuada por la juzgadora en
Fideicomiso Oil Trust pues, tal y como se lo viene sosteniendo, en la sentencia se hizo
especial referencia a que “este efecto [el desapoderamiento] no puede recaer en su
plenitud sobre quien aparece como titular fiduciario de dichos activos8!,

Ahora bien, cabe hacer una disquisicicn que (con justicia) podr® tildarse de
dogmadica. Es que, en rigor desapoderamiento es un efecto de la quiebra (o, en este caso,
de la liquidacicn) que recae sobre los bienes, aun cuando afecte la legitimacidn del
desapoderado para ejercer los derechos inherentes al dominio. En otras palabras, no
parece adecuado fundar la limitacicn a este efecto de la sentencia de liquidacidn en la
imposibilidad de la afectacicn plena al fiduciario, sino -en realidad- al hecho de que no
todos los bienes que integran su patrimonio resultan prenda comtn de los acreedores con
legitimacin para ocurrir ante la liquidacién del fideicomiso. En definitiva, el fundamento
-se entiende- debe ser eminentemente objetivo, y no subjetivo, aun cuando pueda
argumentarse que una extensian plena del desapoderamiento pueda violar el derecho de
propiedad del fiduciario.

A modo de corolario, puede extraerse, con sustento en el andisis efectuado y a lo que
ha decidido la jurisprudencia en los precedentes resefados, que la liquidacicn del
patrimonio fideicomitido produce -desde la sentencia que ast lo decreta- el
desapoderamiento del fiduciario, mas limitado a aquellos bienes sobre los que ostenta la
propiedad fiduciaria, dado que estos son los Unicos bienes que sirven de prenda comtn a
los acreedores con derecho a reclamar en ese proceso.

Ademd, no puede dejar de notarse que el art Tulo 88 de la LCQ (que establece los
requisitos para el dictado de la sentencia de quiebra) no manda al juzgador a realizar
menci alguna respecto del desapoderamiento del fallido (si respecto de ciertos efectos
derivados de éste); ello es as idado que no resulta necesario decretar el desapoderamiento,
pues este efecto -por imperativo legal- se configura autom&icamente con la sentencia de
quiebra. Sin embargo, siendo que -en el caso del fideicomiso- podr & llegar a dudarse
sobre la pertinencia y el alcance del desapoderamiento, se estima prudente que el Juez, al

8 Juzg. Nac. 13nst. Com. N=20, Sec. N=40, Fideicomiso Taxodium Vida Park s/Liquidacién Judicial,
26-VI-2017, indlito.

8 Juzg. Nac. 13nst. Com. N=23, Sec. N=46, Hilchenbach, Heriberto Guillermo y otros c/Fideicomiso
Oil Trust s/Liquidaci&n Judicial, 5-V11-2018, inédito.
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dictar la sentencia que manda llevar adelante la liquidacién del patrimonio fideicomitido,
haga una mencicn expresa al desapoderamiento, en los t&minos ya analizados.

2.- Obviamente, el desapoderamiento trae aparejadas distintas consecuencias, como
la ya mentada prohibicicn de realizar pagos al deudor establecida en el art tulo 109 de la
LCQ. No obstante, no todos los efectos (Ilaneselos accesorios) previstos en la LCQ para
el caso del desapoderamiento del fallido pueden aplicarse al caso de liquidacicn del
fideicomiso.

Parece evidente que el fiduciario pierde legitimacicn procesal en todos los litigios
referidos a los bienes que integran el patrimonio especial (arttulo 242 del CCyCN) en
liquidacidn, por lo que deberadiscernirse -en cada caso- qué intereses jur @icos se
encuentran en juego en cada proceso para poder decidir.

Pero, por el contrario, las disposiciones contenidas en el arttulo 111, 112 y 113 no
parecer Bn pertinentes en los t&minos del art tulo 1687 del CCyCN. Esto es as idado que,
si el fiduciario recibe herencias, legados o donaciones lo har&para integrar estos bienes a
su patrimonio (digase) “general” (en oposicion al patrimonio especial fideicomitido), por
lo que ellos no se incorporaran a la masa activa de la liquidacidn. Claro estaque debe
dejarse a salvo el hipoté&ico caso en que el fiduciario reciba a través de alguno de estos
institutos un bien, mas con el cargo de incorporarlo al patrimonio fideicomitido.

ii.- La sentencia de liguidacicn del patrimonio fideicomitido

a) La estructura de la sentencia

Del andisis de los casos en los que la liquidacién del patrimonio fideicomitido se ha
decretado procedente, puede extraerse que en aquellas sentencias que fueron dictadas en
forma previa a la entrada en vigencia del CCyCN -a excepcicn de la liquidacicn del
Fideicomiso Holmberg- los juzgadores no siguieron el esquema establecido en el art tulo
88 de la LCQ, sino que dictaron una resolucién sui generis, en la que decretaron la
liquidacidn del fideicomiso y esbozaron las pautas a considerar para llevar adelante el
proceso.

Por el contrario, aquellas resoluciones dictadas en forma posterior al 1 °de agosto de
2015 (a las que debe sumarse la sentencia de liquidacicn del Fideicomiso Holmberg)
pueden asimilarse al decreto de quiebra que establece el art tulo 88 de la LCQ.

Ello es as7¥ claro esta puesto que los juzgadores consideraron pertinente esta
disposicicn a fin de decretar la liquidacidn del patrimonio fideicomitido. Sin embargo, no
puede dejar de destacarse que no se atuvieron en forma mtegra a la disposicicn legal
referida. Esto obedece a la dis mil naturaleza que existe entre los fideicomisos y los
sujetos concursables, que impuso otorgarles a los primeros un tratamiento diferenciado
para su liquidacian.
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1.- Como primera medida, en su inciso 1 el art tulo 88 de la LCQ dispone que el
Juez debe individualizar al fallido. Si bien en el caso de las personas humanas bastar &
con indicar su nombre, domicilio, estado civil y actividad desarrollada y, en el caso de las
personas jur micas se cumple con este requisito dejando asentado cud es su razan social
0 denominacicn, domicilio social, datos constitutivos y de inscripcicn en el Registro
Publico, etc., en el caso de los fideicomisos debe actuarse con mayor empefd, pues de lo
contrario se correr el riesgo de decretarse la liquidacicn de un patrimonio sin
identificacian.

AsT el Juez -para cumplir con este requerimiento legal- deber & mencionar las
caracter Bticas esenciales del contrato que diera causa al fideicomiso, indicando qué
personas intervinieron en &, y en quécarater, su fecha y lugar de perfeccionamiento, el
objeto del fideicomiso, la persona que resulta actualmente fiduciaria del patrimonio
(nGese que, en muchos casos en los que se arribOa la instancia de liquidacicn judicial
del fideicomiso, en forma previa se removidde su cargo al fiduciario original), entre otras
cuestiones.

Asimismo, dado que lo que se I fuida en este tipo de procesos es el patrimonio
especial constituido a rak del contrato de fideicomiso deber & intentar identificarse
(prima facie, pues ello solo podr&hacerlo el Juez en forma acabada una vez que cuente
con el informe general del liquidador) québienes componen la universalidad afectada al
fideicomiso, a fin de que &tos puedan discriminarse respecto de aquellos que resultan de
plena propiedad del fiduciario. De lo contrario, se podr & llegar a generar que se dejaran
fuera del proceso ciertos bienes que integran el patrimonio especial, o bien que se
incluyeran en @ bienes que no estaban afectados al fideicomiso.

Se entiende que en ninguna de las liquidaciones decretadas se ha procedido de la
forma antedicha. En algunos supuestos, se resolvi® decretar la liquidacién del
fideicomiso, sin mencionar -a fin de su individualizacicn- m& que su nombre (nombre
que, ademds, no es asimilable a la denominacién de una sociedad ni al nombre de una
persona humana, en tanto ni siquiera es un requisito esencial para la creacicn del
fideicomiso), la CUIT® y la fecha del contrato®, mientras que en otros se llegd a
mencionar a las partes del contrato®.

8  JNCom. N*=12, Sec. N=24, Fideicomiso Estrella del Sur s/Liquidacicn judicial de aseguradoras, 24-
X1-2017, inédito.

8 Juzg. Nac. 13nst. Com. N =20, Sec. N =40, Fideicomiso Taxodium Vida Park s/Liquidacié Judicial,
26-V1-2017, in&lito; Juzg. Nac. 13Inst. Com. N<=23, Sec. N <46, Hilchenbach, Heriberto Guillermo
y otros c/Fideicomiso Oil Trust s/Liquidacié Judicial, 5-V11-2018, inédito.

8 Juzg. Nac. 13nst. Com. N<9, Sec. N=17, Fideicomiso inmobiliario Laguna del Sauce s/Quiebra, 16-
1X-2015, indlito; Juzg. Nac. 1®nst. Com. N©9, Sec. 17, Fideicomiso Holmberg 3924 s/pedido de
quiebra, 11-V-2015, inélito.
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En ningtn decreto de liquidacidn -m& que en sus considerandos- se hizo referencia
a laactividad desplegada por el fideicomiso ni a los bienes que prima facie se encontrar &n
incluidos en ese patrimonio especial.

Es dable sefalar esta omisicn dado que la naturaleza y la menor formalidad que tiene
el fideicomiso respecto de los sujetos concursables impone una mayor minuciosidad a la
hora de decretar su liquidacidn, a fin de que &sta pueda llevarse adelante resguardando
los derechos de todos aquellos que tengan un interés tutelable en el proceso.

2.- Enrelacidn al restante contenido de la sentencia establecida en el art tulo 88 de
la LCQ, depender&del criterio de cada juzgador que mande llevar adelante la liquidacicn
del patrimonio fideicomitido ya que se encontrar& mtimamente relacionado con las
normas de la LCQ que considere pertinentes.

A modo de ejemplo, si -como se ha puntualizado- el Juez considera que debe tener
lugar el efecto de desapoderamiento con el alcance antes referido, deber&aordenar la
inhibicicn general de bienes que el fiduciario tenga bajo su titularidad, siempre que estos
sean de su propiedad fiduciaria. De los decretos analizados, en ninguno se adoptOel
temperamento sefalado; solamente en algunos de ellos se resolviddecretar la inhibicicn
general de bienes sobre los bienes del “fideicomiso”® o0 se requirid a los distintos
registros que informen sobre bienes a nombre del “fideicomiso”®®. Se entiende que la
adopcidn de este temperamento constituye un yerro, ya que -en rigor- no pueden existir
registralmente bienes a nombre del fideicomiso, sino que aquellos bienes que integran
este patrimonio especial se encontrar& registrados bajo la titularidad -fiduciaria- del
fiduciario. Asimismo, cabe destacar que, en el caso de la liquidacicn del Fideicomiso
Estrella del Sur se decretSla anotacidn de litis y la prohibicién de innovar sobre los bienes
del fideicomiso®’. En igual sentido, en el caso del Fideicomiso Taxodium Vida Park (l1)
se resolviddecretar la prohibicidn de innovar sobre el inmueble en el que se realizaba el
emprendimiento inmobiliario 8 . Idéntico temperamento se adopt® en el caso del
Fideicomiso Qil Trust®.

3.- Finalmente, resultar & de gran utilidad que se consignaran en la sentencia de
liquidacidn las normas el juzgador entiende pertinentes, en los t&minos del art tulo 1687

8 Juzg. Nac. 13Inst. Com. N8, Sec. N<16, Fideicomiso Guise s/Liquidacién Judicial, 31-V-2016,
in&lito, Juzg. Nac. 13nst. Com. N©17, Sec. 34, Fideicomiso Calle Chile 2286/94/96 s/Liquidacicn
Judicial, 12-1X-2011, DJ 14/03/2012, 85.

8  JNCom. N<12, Sec. N=24, Fideicomiso Estrella del Sur s/Liquidacid judicial de aseguradoras, 24-
X1-2017, inédito.

8 lbid.

8 Juzg. Nac. 13nst. Com. N=20, Sec. N=40, Fideicomiso Taxodium Vida Park s/Liquidacién Judicial,
26-VI-2017, indlito.

8 Juzg. Nac. 13nst. Com. N=23, Sec. N=46, Hilchenbach, Heriberto Guillermo y otros c/Fideicomiso
Oil Trust s/Liquidaci&n Judicial, 5-V11-2018, inédito.
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de la LCQ. No se requiere gue se especifiquen todas y cada una de las situaciones que
pueden llegar a suscitarse a lo largo del proceso, mas parece conveniente que -al menos-
el juzgador exponga bajo qué marco normativo tramitarala liquidacidn, pues ello
permitir&a todos los intervinientes ejercer adecuadamente sus derechos.

b) Recursos contra la sentencia

No conlleva demasiado esfuerzo argumental sostener que las disposiciones
contenidas en la Seccicn V, del Capiulo I, del Tiulo Ill, de la LCQ son normas
pertinentes, en los t&minos del art tulo 1687 del CCyCN.

Obviamente, el sujeto cuyo patrimonio (especial) se liquida debe poder ejercer su

derecho a la defensa ante un pedido de un acreedor tendiente a que se decrete la
liquidacidn judicial de la universalidad de bienes que resultan de su titularidad.

Ademd&, dado que -por las razones antes explicadas- no puede existir un juicio de
“anteliquidacion” (por aplicacion del articulo 84, in fine, de la LCQ) las defensas
sefaladas deben necesariamente ser interpuestas con posterioridad a la sentencia de
liquidacidn, lo que lleva a concluir que la v B idé&nea para que ella sea atacada es el recurso
de reposicicn establecido en los art Tulos 94 y ss. de la LCQ.

En cuanto a la legitimacidnh para interponer este recurso, luce evidente que el
fiduciario -en tanto titular del patrimonio especial cuya liquidacicn se pretende- se
encuentra facultado para intentar -por la v & sefalada- la revocacicn de la sentencia de
liquidacian.

Menos niida es la cuesticn cuando se trata de la legitimacién de los fiduciantes o
beneficiarios del fideicomiso, puesto que sus figuras no pueden encuadrarse -como s 1lo
hace la del fiduciario- en los sujetos legitimados para interponer el recurso de reposicicn
previsto en el art tulo 94 de la LCQ.

Se entiende que los fiduciantes y beneficiarios no pueden -al menos por v & directa-
interponer recursos contra la sentencia que declare la liquidacién del patrimonio
fideicomitido, ya que la legitimacicn para hacerlo estareservada al fiduciario, puesto que
es su patrimonio (especial y fiduciario) el que se liquida.

En este punto, debe destacarse que aun cuando los fiduciantes y beneficiarios tengan
un interés en la revocacia del decreto de liquidacién, ello no obsta la solucién antedicha.
Esto es as idado que, al contratar, los fiduciantes transmiten al fiduciario no solamente la
titularidad -fiduciaria- del patrimonio fideicomitido sino también, las facultades de
administracicn y disposicidn respecto de éste, lo que incluye la posibilidad de actuar en
defensa y resguardo de la propiedad fiduciaria.

En consecuencia, los fiduciantes no pueden hacer uso de una potestad que fue
transmitida conjuntamente con la propiedad fiduciaria, sencillamente por el hecho de que
esta potestad se encuentra en cabeza del fiduciario.
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Sin perjuicio de lo dicho, dado el interé& que tienen los fiduciantes, beneficiarios y
fideicomisarios, el que debe calificarse como jur dicamente tutelable, resulta admisible
que estos sujetos accionen -0 requieran la revocacicn de la sentencia de liquidacién del
patrimonio fideicomitido- subrogando al fiduciario, cuando &te se muestra renuente en
defender el patrimonio bajo su titularidad. Esta posibilidad se encuentra admitida en
nuestro ordenamiento jur @ico que, en el art tulo 1689 del CCyCN dispone -en su parte
pertinente- que “...E/ Juez puede autorizar al fiduciante, al beneficiario o al
fideicomisario, a ejercer acciones en sustitucicn del fiduciario, cuando &te no lo haga
sin motivo suficiente.”.

De tal suerte, aun cuando sea el fiduciario quien tenga la legitimaci para interponer
el recurso de reposicin contra la sentencia de liquidacidn, se entiende que los fiduciantes,
fideicomisarios y beneficiarios pueden interponerlo -por v R subrogatoria- cuando el
fiduciario no lo hiciera sin motivo suficiente.

iii.- La designacicn del liguidador

Si bien parecer & resultar una cuesticn menor, la forma de designacicn del liquidador
que debe llevar adelante la liquidacian es, a juicio de quien suscribe, aquella que mayores
discrepancias ha generado en los criterios empleados por los distintos juzgadores.

La funcidn del smdico de una quiebra es completamente asimilable a aquella que
deben cumplir los liquidadores en el caso de la liquidacicn del patrimonio fideicomitido,
por lo que parecer & evidente que el Juez interviniente deber & aplicar -a los fines de su
designacicn- las disposiciones contenidas en la LCQ para el nombramiento de los
sefalados funcionarios del concurso. Es por ello que no se alcanza a comprender c@no
es que en la mayor & de los casos los juzgadores han optado por considerar impertinentes
las normas relativas a la designacicn del sndico, procediendo a emplear otros

mecanismos (y hasta a veces ninguno) para designar a los funcionarios del proceso.
Quiza podr admitirse la adopcién de otros criterios para la designacicn del
liquidador con anterioridad a la entrada en vigencia del CCyCN, ya que no se encontraba
consagrada legislativamente la posibilidad de liquidar el fideicomiso empleando como
base las pautas de la LCQ. En efecto, en Fideicomiso Fidag se design®al fiduciario como
liquidador del fideicomiso®®, mientras que en Fideicomiso Chile se designGtambién al

% Juzg. Nac. 13nst. Com. N<1, Sec. N=1, Fideicomiso Ordinario Fidag s/Liquidacién Judicial, 1-1V-
2011, inddito.
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fiduciario, pero coadyuvado por un co-administrador®®, mientras que en Fideicomiso
Sofol se design®a un letrado de la matr Tula®.

Con posterioridad a la entrada en vigencia del CCyCN -e incluso antes, en el caso
del Fideicomiso Holmberg- en algunos supuestos®® se design&Gcomo liquidador, como se
entiende correcto, a un profesional inscripto en la lista de s ndicos concursales, como lo
manda el art tulo 253 de la LCQ. Sin embargo, lo que resulta llamativo es que, en varios
casos, los jueces consideraron impertinente aplicar las disposiciones contenidas en la
LCQ, y decidieron designar a un profesional sin proceder a sorteo ni desinsaculacicn
alguna®.

Una solucién particular, que se entiende desacertada, fue la dispuesta en el caso del
Fideicomiso de Administracicn y Garant® Taxodium Vida Park, en donde se resolvio
designar, en forma conjunta, a un contador ptblico y a un abogado como liquidadores, en
el entendimiento de que la actividad a desplegar presupon & un trabajo interdisciplinario
de profesionales con incumbencias tanto contables como jur micas.

No se considera adecuada la resolucicn brindada en el caso seralado. Ello es as idado
que en toda quiebra o concurso se encuentran enmarafadas cuestiones contables con
jurdicas y, sin embargo, el s ndico que se designa es un contador ptblico. Nd&ese que, en
la quiebra, el smdico debe dictaminar sobre la admisibilidad o inadmisibilidad de los
craélitos insinuados, cuesticn que -a todas luces- resulta m& jur Wica que contable. As¥
serael Juez quien -en definitiva- resuelva aquellas cuestiones que resultan materia
jurdica, y no el smdico o liquidador del proceso. Por este motivo, no parece adecuado
apartarse -en este punto- de las disposiciones de la LCQ.

Finalmente, no puede dejar de hacerse una mencicn a lo resuelto en Fideicomiso
Montevideo®, en el que el Juez dispuso integrar el “6rgano de liquidacién” con el

9% Juzg. Nac. 131nst. Com. N©17, Sec. 34, Fideicomiso Calle Chile 2286/94/96 s/Liquidacicn Judicial,
12-1X-2011, DJ 14/03/2012, 85.

%2 Juzg. Nac. 13®nst. Com. N7, Sec. 13, Sofol I (patrimonio fideicomitido) s/Liquidacién judicial, 29-
VI1-2012, inddlito.

% Juzg. Nac. 13nst. Com. N9, Sec. 17, Fideicomiso Holmberg 3924 s/pedido de quiebra, 11-V-2015,
in&lito; Juzg. Nac. 1®Inst. Com. N<9, Sec. N©17, Fideicomiso inmobiliario Laguna del Sauce
s/Quiebra, 16-1X-2015, indlito; JNCom. N<° 12, Sec. N 24, Fideicomiso Estrella del Sur
s/Liquidacicn judicial de aseguradoras, 24-X1-2017, inédito; Juzg. Nac. 13nst. Com. N9, Sec. 17,
Fideicomiso de Garant & Las Calas s/Liquidacién judicial, 26-1X-2018, in&lito.

% Juzg. Nac. 1®Inst. Com. N=8, Sec. N<16, Fideicomiso Guise s/Liquidacién Judicial, 31-V-2016,
in&lito; Juzg. Nac. 13nst. Com. N <20, Sec. N<40, Fideicomiso Taxodium Vida Park s/Liquidacicn
Judicial, 26-VI1-2017, indlito; Juzg. Nac. 1®Inst. Com. N=23, Sec. N<46, Hilchenbach, Heriberto
Guillermo y otros c/Fideicomiso Oil Trust s/Liquidacicn Judicial, 5-V11-2018, inédito.

% Juzg. 13Inst. Civ. y Com. C&doba, 332Nom., Fideicomiso “Montevideo 1” o “Touluse 1" s/
Liquidacié& Judicial, 10-VI1-2017, RCCyC 2017 (agosto), 10/08/2017, 156.
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fiduciario del fideicomiso y con un profesional desinsaculado de la lista de
coadministradores.

Tampoco se comparte la decisicn adoptada por el juzgador en este caso. Es que la
designacicn del fiduciario como liquidador importa mantener en éste la legitimacicn para
administrar y para disponer de los bienes que integran el patrimonio fideicomitido (atn
cundo ello sea en forma conjunta con el restante co-liquidador) lo que torna virtual el
desapoderamiento que -como se ha dicho- resulta un efecto necesario de la liquidacidn.

Sin perjuicio de las cuestiones particulares que pueden haber llevado al juzgador a
adoptar una decisicn de estas caracter Bticas, no parece idcneo designar como
administrador del patrimonio insolvente a aqué que lo administraba previo a la
liquidacidn, es decir, a la misma persona que lo llevOal estado de insuficiencia (atn
cuando la causa de é&ta pueda haber sido otra).

Tras todo lo dicho, cabe concluir que, en tanto no existe ninguna razén que amerite
apartarse de las disposiciones establecidas en la LCQ para la designacién del smdico
concursal, el liquidador del proceso de liquidacicn del fideicomiso debe ser elegido
conforme el procedimiento dispuesto por el art tulo 253 de la LCQ.

6) LA CONTINUIDAD DE LA “EMPRESA”
i.- El fideicomiso como “empresa”

Dispone el articulo 189 de la LCQ, en su primera parte que: “El sndico puede
continuar de inmediato con la explotacich de la empresa o alguno de sus
establecimientos, si de la interrupcicn pudiera resultar con evidencia un dafp grave al
interés de los acreedores y a la conservacién del patrimonio, si se interrumpiera un ciclo
de produccicn que puede concluirse o entiende que el emprendimiento resulta
economicamente viable...”.

A través de esta norma -en conjunto con aquellas que la siguen- el legislador ha
plasmado en el cuerpo legal falencial la posibilidad de que la actividad de la empresa no
se detenga, sea para evitar interrumpir un ciclo de producci, para conservar la empresa
y venderla como “empresa en marcha”, 0 bien para conservar la fuente de trabajo®.

Como se puede apreciar a simple vista y desde un andisis eminentemente I&jico de
las disposiciones sefaladas, a fin de que el Juez pueda resolver la continuidad de la
empresa (sea a traves del smdico o bien de una cooperativa de trabajadores), es necesario
que exista una empresa.

Esta cuestion lleva a la dificil tarea de conceptualizar a la “empresa”, o -en una
postura menos ambiciosa- a intentar brindar una definicién que se acerque a lo que una

%  Cfr. AUDANO, Arturo, “Continuacién de la empresa en quiebra a partir de la ley 26.684”, DJ 05-111-
201, 1.
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empresa es. Sobre este concepto, se ha dicho que para analizar si existe una “empresa” es
necesario discernir si se estaante una actividad econédnicamente organizada, realizada
con profesionalidad, destinada a la produccicn de bienes y servicios, permanente y
habitual, que implique cierta asuncicn de riesgo por parte del empresario, que utilice
trabajo ajeno y que tenga propdsito de lucro, entre otros elementos®’.

Pues bien, si no resulta sencillo distinguir -en general- cuando una determinada
organizacion resulta ser una “empresa” y cuando no, m& dif Til atn es establecer si los
fideicomisos son una forma de empresa.

La respuesta a ello, en abstracto, ser B negativa, ya que el fideicomiso -al tratarse de
un contrato maleable- no siempre responderaa una actividad destinada al lucro, elemento
que como -se ha dicho- es necesario en la actividad empresaria. A modo de ejemplo,
pueden encuadrar dentro de esta categor & los fideicomisos de garant & puros en los que
ciertos bienes (como, por ejemplo, inmuebles) sean separados del patrimonio del
fiduciante para servir de garant® por obligaciones contramas por &te para con el
fiduciario y/o beneficiarios. Es evidente que, en estos casos, no existiria una “empresa”
desarrollada a traveés del fideicomiso, ya que &ste se limitar & a servir como garant & del
acreedor del fiduciante y, el fiduciario solamente administrar & los bienes de forma de
preservarlos y, a lo sumo, procurar & obtener de ellos los frutos que pudieran dar (en el
ejemplo, podr & dar en locacién los inmuebles a fin de percibir una renta). Claro estaque
esta sola actividad no puede encuadrarse dentro del concepto de “empresa”.

Por ello, puede arribarse a una primera conclusicn: existen fideicomisos que no
resultan ser “empresas” y a los que, por ende, no pueden aplicarsele las disposiciones
contenidas en el art tulo 189 y ss. de la LCQ.

Vale entonces adentrarse a analizar si ciertos tipos de fideicomiso (especialmente
aquellos que, segtn se ha dicho, son m& propensos a caer in malis) son creados a los
fines de brindar ropaje jur mico a una empresa.

Es menester entonces poner el acento en los fideicomisos inmobiliarios, ya que en la
gran mayor & de las liquidaciones resefadas son estos los protagonistas.

Si bien -dado el car&ter difuso que tiene el concepto como del objeto de estudio-
brindar una respuesta concluyente no ser & atinado, parecer & que el emprendimiento
llevado adelante por el fiduciario -en los casos del fideicomiso inmobiliario- no debe
entenderse como una “empresa”. Esto es as ¥ ya que si bien comulgan en los desarrollos
antedichos ciertos elementos necesarios para la existencia de una empresa, como pueden
ser el &imo de lucro, la actividad econ@micamente organizada destinada a la produccién

% Cfr. FAVIER DuBoIS, Eduardo M., “La empresa en el nuevo derecho comercial. Importancia,

delimitacion e implicancias legales y fiscales”, La Ley 2015-F, 1122.
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de bienes, y la asuncicn de riesgos, existe un requisito esencial del que carece: la
habitualidad y permanencia.

Un fideicomiso inmobiliario es creado para la concrecicn de un proyecto en
particular y, cumplido el objeto, y transmitida la propiedad fiduciaria, el fideicomiso se
extingue.

En este punto, cabe hacer una comparacicn entre lo que sucede en estos casos y lo
que tiene lugar en el caso de las sociedades. Esta Utimas, si bien se disuelven por
vencimiento del plazo y por imposibilidad de cumplimiento de su objeto, no tienen como
dtimo fin la consecucién de un negocio determinado, sino que son creadas para subsistir
y desarrollar su actividad a lo largo de todo su plazo de duracicn.

De tal suerte, puede concluirse que los fideicomisos inmobiliarios, al no tener una
vocacicn de permanencia y habitualidad, por encontrarse destinados al cumplimiento de
un Unico objeto determinado, no pueden ser caratulados como una “empresa”.

ii.- La continuidad del fideicomiso

Conforme ya fuera sefalado la “continuidad de la empresa” establecida por la LCQ
tiene distintas finalidades; la continuidad inmediata de la empresa, cuando es decidida
por el smdico, tiene el objeto de evitar la interrupcicdn de ciclos de produccicn vy, en
general, a evitar el menoscabo al patrimonio liquidado. En cambio, la continuidad mediata
de la empresa debe ser decidida por el juzgador teniendo en miras su conservacicn para
proceder luego a su venta®®, a fin de no ocasionar una merma en pasivo del deudor por la
interrupcicn de la actividad. Por otro lado, la continuidad de la empresa también puede
tener por objeto la conservacién de la fuente de trabajo, cuando é&sta se de a traveés de una
cooperativa de trabajadores.

A priori, ninguno de estos supuestos se darm en el caso de los fideicomisos
inmobiliarios. Respecto de la continuidad inmediata, parece evidente que esta no
encontrar & fundamento en estos casos de liquidacidn, ya que la interrupcicn de la
actividad no causa un dafp grave al patrimonio de los acreedores, ni interrumpe ciclo de
produccién alguno. En efecto, en estos supuestos, el fideicomiso estadestinado a una
Unica produccidn, y no a una produccicn reiterada o ¢ Elica de bienes y servicios, por lo
que no podria el liquidador decidir la continuidad de la “empresa” en este tipo de
emprendimientos.

Por el contrario, un caso donde la continuacion inmediata de la “empresa” podria
darse perfectamente ser & en la liquidacién de un fideicomiso de administracién mediante
el cual se desarrolle un pool de siembra o feedlots.

% Cfr. GRAZIABILE, Dario J., “La continuacion de la explotacion de la empresa en quiebra”, La Ley

2007-B, 933.
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En estos supuestos, a diferencia de lo que sucede con los fideicomisos inmobiliarios,
puede llegar a existir una vocacicn de permanencia pues perfectamente se podr®
encomendar al fiduciario que desarrolle (por s ¥0 a traves de un operador) la actividad de
siembra y posterior comercializacicn de productos agr Tolas, por ejemplo.

No parecer B productivo limitar esta actividad a una Unica cosecha, ya que existir &n
limitantes tanto jur@icos como faticos (propios de la faena a realizar) que tornar Bn
impracticable o poco rentable el negocio. A modo de ejemplo, pueden sefularse
limitacicn en cuanto al plazo del contrato de arrendamiento rural (excepto aquellos
contratos que sean de car&ter accidental) que, no puede ser inferior a los 3 afps®, y a
distintas cuestiones que hacen a la viabilidad del negocio; al estar sujeto a las
inclemencias del clima, solamente el desarrollo sostenido de la actividad durante varios
per bdos de produccicn permite obtener una proyeccicn m& 0 menos precisa sobre la
rentabilidad.

Claramente, si bien el medio (contrato de fideicomiso) empleado para uno y otro
negocio resulta ser el mismo, dado lo maleable de la figura, en un caso no puede sefalarse
que &te déropaje a una empresa, mientras que en el otro podr & llegarse a la conclusicn
contraria.

De tal suerte, y volviendo a la cuesticn de la continuidad de la empresa, en estos
casos de pooles de siembra o feedlots, si el patrimonio fideicomitido cayera en la
insolvencia mientras se encuentra transitando un ciclo productivo, el liquidador -en
cumplimiento de las obligaciones inherentes a su funcicn- deber&continuar la produccicn
en forma inmediata, puesto que de lo contrario se producir & un perjuicio grave a los
acreedores.

En otro orden de ideas, yendo de vuelta al protagonista caso de los fideicomisos
inmobiliarios, se entiende que tampoco podr & decidirse en estos supuestos la continuidad
de la empresa como forma de su conservacian y posterior venta.

Ello es asi dado que, en primer lugar y como ya se ha expuesto, no existe “empresa”
en este tipo de emprendimientos, sino tan solo una actividad econd@nicamente organizada
destinada a la realizacicn de un proyecto a fin de obtener un lucro.

Ademd&, es de destacar que el proyecto inmobiliario en desarrollo no tiene una
organizacid tal que cuente con ciclos o fases productivas destinadas a la creacicn de
bienes o servicios, ni tampoco a comercializarlos. No solo ello, sino que dif Tilmente sea
autosustentable; en todos los casos se necesitaradinero para proveer materiales para la

%  Cfr. BUSTAMANTE, Eugenia, “Los contratos regulados en la Ley de Arrendamientos Rurales y

Aparcer Bs: Necesidad de una reforma para adaptar las figuras contractuales a la realidad de la
produccidn agropecuaria argentina”, 1J Editores, Revista Jur flica de la Patagonia N3 Diciembre
2014, 1J-LXXV-171.
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construccicn de las unidades funcionales a comercializar. En definitiva, no existe una
empresa que amerite su conservaciQn, puesto que la universalidad de bienes que lo
componen no responde a esta caracter stica. De tal suerte, no corresponde la continuidad
de la empresa en estos supuestos.

Vale destacar, en este punto, que la conclusicn antedicha no empece a que se procure
la venta de los bienes en conjunto (conf. art tulo 204, inc. b), de la LCQ), lo cual a priori
resulta recomendable.

Finalmente, resta hacer una mencicn a la posibilidad de continuar la “empresa” a los
fines de conservar la fuente de trabajo.

Nuevamente haciendo hincapi€en los fideicomisos inmobiliarios, puede decirse -
como regla- que no existen trabajadores contratados por el fiduciario (en tal car&ter) para
afectarlos a la actividad del fideicomiso!®. En general, el fiduciario contrata con
empresas constructoras, y son ellas las que brindan el capital de trabajo. De tal suerte, no
seria viable la continuidad de la “empresa” con este fundamento.

En el campo de la jurisprudencia en ningtn caso se ha decidido la continuidad de los
emprendimientos, sino que todo indica que en ellos se resolverala venta en conjunto de
los bienes que integran el patrimonio especial.

Es de destacar, sin embargo, que en Fideicomiso Estrella del Sur el juzgador -en
oportunidad de decretar la liquidacicn del patrimonio fideicomitido- dispuso que la
“sindicatura” informara sobre la continuacic de la empresa en los t&minos del art tulo
189 de la LCQ y, asimismo, que produjera el informe que establece el art tulo 190 de la
LCQ. Arak de ello, el liquidador present&su informe, en el cual puso énfasis en que no
exist B personal en relacicn de dependencia que pudiera justificar la continuacién de la
empresa, y se expididsobre su no continuacid. Con posterioridad, el Juez resolvidla no
continuacicn de la empresa®®?.

Conforme todo lo dicho anteriormente, se entiende que resultaba innecesario requerir
a los liquidadores que se expidieran sobre la continuidad de la empresa, puesto que -al no
existir en estos supuestos una empresa propiamente dicha- la normativa contenida en los
art tulos 189 y ss. de la LCQ deviene impertinente, en los t&minos del art tulo 1687 del
CCyCN. En efecto, en este caso puede advertirse lo dicho al inicio del presente trabajo;
la pertinencia o impertinencia de las disposiciones de la LCQ no pueden juzgarse en
abstracto en forma concluyente para todos y cada uno de los casos de fideicomiso.

10 De los casos evaluados, solamente se encontraron insinuaciones de supuestos créditos de naturaleza
laboral en el caso del Fideicomiso Guise. Sin embargo, todas estas insinuaciones fueron rechazadas.

101 Juzg. Nac. 13Inst. Com. N=12, Sec. N=24, Fideicomiso Estrella del Sur S/Liquidacién judicial de
aseguradoras, 7-X11-2017, inddito.
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Dado lo maleable de la figura, los fideicomisos pueden ser la forma de encausar
jur @icamente negocios destinados a la consecucicn de un proyecto Cnico, como la
construccicn de un edificio, lo que -como se ha dicho- no parece encuadrar dentro del
concepto de “empresa”. Pero también a través del fideicomiso pueden desarrollarse otro
tipo de negocios, como los agropecuarios, en los que se le requiera al fiduciario que
desemper®e tareas de comercializacidn o produccidn durante varios ciclos productivos a
fin de obtener distintas rentas; esta actividad parecer k acercarse ma al concepto de
empresay, por ello, se entiende que -sin perjuicio de que atn no ha tenido que ser resuelto
por la jurisprudencia- ser & admisible resolver la continuidad de la empresa, en los
té&minos del art tulo 189 y ss. de la LCQ.

Sin perjuicio de lo dicho, siendo que los fideicomisos cuyo patrimonio debiGser
liquidado judicialmente ten &n un objeto eminentemente inmobiliario o de desarrollo de
un emprendimiento concreto (como por ejemplo, en el caso de Oil Trust, la construccién
de una planta de biodiesel) es dable concluir -con las salvedades apuntadas- que no debe
siquiera analizarse la posibilidad de continuar la empresa, por el hecho de que, en rigor,
no existe empresa alguna.

7) EFECTOS DE LA LIQUIDACION DEL FIDEICOMISO SOBRE
RELACIONES JUR DICAS

Ya en el cap fulo 5) de este trabajo se desarrollaron ciertos efectos que la sentencia
de liquidacicn del patrimonio fideicomitido causa sobre éste, y sobre distintas personas -
como el fiduciario- relacionadas con &. Sin embargo, por motivos metodoldyicos, se
entendi® pertinente dejar el estudio de otros efectos de la liquidacicn judicial del
fideicomiso para esta seccicn. De tal suerte, en el presente cap fulo se harareferencia a la
pertinencia o impertinencia de las disposiciones contenidas en las secciones IV y V del
Capiulo Il, del T iulo 111, de la LCQ.

i.- Efectos generales sobre relaciones jur micas preexistentes

En cuanto a los efectos generales sobre relaciones jur micas preexistentes, como regla
general, puede decirse que todas las disposiciones contenidas en el art Tulo 125 y ss. de
la LCQ resultan pertinentes -mutatis mutandi- para la liquidacin de los patrimonios
fideicomitidos.

Ello parece evidente, puesto que es a través de ellas el legislador intent&plasmar -
para el caso de la quiebra- los ya mentados principios del derecho concursal.

A modo de ejemplo, los art Tulos 125 y 126 de la LCQ no podr &n dejar de aplicarse
en las liquidaciones de fideicomisos, ya que ellos buscan atraer al concurso a todos los
acreedores -inclusive los condicionales- del deudor, y someterlos a la justicia distributiva
que establece la LCQ. En definitiva, se tratan de normas necesarias para la defensa del
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principio de universalidad 12, piedra fundamental de toda liquidacién concursal o
asimilable a ella.

Del mismo modo, las disposiciones contenidas en los art Tulos 132 a 134 de la LCQ,
que establecen -como regla- el fuero de atraccicn de las acciones judiciales iniciadas
contra el fallido, as icomo la inaplicabilidad de las claisulas compromisorias pactadas
por el deudor, resultan -prima facie, al menos- pertinentes para la liquidacian del
patrimonio fideicomitido, ya es a través del instituto del fuero de atraccidn que se torna
eficaz el principio concursal de universalidad!®®. Astfue decidido en Fideicomiso
Guise!®,

Asimismo, en cuanto a las normas establecidas para los casos de fiadores o
codeudores solidarios, no se encuentra ningCn motivo razonable para, apartandose de la
regla establecida por el art tulo 1687 del CCyCN, juzgar impertinentes sus disposiciones.
Ello es as 1dado que, a través de é&stas, no se hace m& que plasmar, en forma espec fica,
las disposiciones contenidas en el CCyCN sobre obligaciones solidarias (art tulo 827 y
ss. del CCyCN) vy otro tipo de obligaciones para los casos de quiebra, regulando su
aplicacicn espec fica'®.

Una mencicn especial cabe realizar respecto de las disposiciones que emanan de los
arttulos 127, 128 y 129 de la LCQ. Estas normas tienen por finalidad cristalizar el pasivo,
y poder determinarlo en moneda de curso legal, a fin de distribuirlo entre los acreedores.

Evidentemente, no es posible -en ningtn tipo de liquidacid universal- proceder a
distribuir un pasivo cuya entidad no se conoce 0 se encuentra en constante movimiento;
es por este motivo que la LCQ cuenta con este tipo de disposiciones destinadas a
cristalizarlo. Pero adem&, mal se podr & efectuar la distribucicn si las acreencias de los
acreedores no tuvieran un denominador comt(n, ya que de ninguna manera podr R
determinarse quéparte del producido de los bienes corresponde a cada uno de ellos.

En razdn de ello, las disposiciones contenidas en los art Tulos 127, 128 y 129 de la
LCQ deben aplicarse necesariamente a la liquidacicn del patrimonio fideicomitido, en
tanto &tas sirven como medio para cristalizar el pasivo y establecer una moneda de
liquidacicn Cnical®. En este sentido lo han resuelto la Sala F de la Excma. Canara
Nacional de Apelaciones en lo Comercial, al entender en un recurso de apelacicn

102 Cfr. ROUILLON, Adolfo A. N., Ley de Concursos y Quiebras. Comentada, Ed. Astrea, 172Ed., p. 241.

103 Cfr. FERRER, Francisco A. - GUTIERREZ DALLA FONTANA, Esteban M., “Fuero de atraccion y acciones
personales de los acreedores del causante”, La Ley 2015-F, 1020.

104 CNCom., Sala F., Fideicomiso Guise s/Liquidacién Judicial s/Incidente de desalojo, 23-X-2018,
indlito.

105 CNCom., Sala C, 21/08/2012, Compafil Pucar&S.A. s/Quiebra s/Incidente de revisién (por la fallida
al crélito de Gorosito Francisca y otros), 21-VIII-2012, disponible el 7-1V-2019 en
http://jurisprudencia.pjn.gov.ar.

106 Cfr. ROUILLON, op. cit., p. 241.
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interpuesto contra una sentencia dictada en un incidente de revisicn del Fideicomiso
H0|mberglo7 108’ y
del mismo modo se resolviden el caso del Fideicomiso Sofol'®,

y la Sala D del mismo fuero, en el caso Fideicomiso Laguna del Sauce

No obstante ello, en Fideicomiso Guise, al dictarse la resolucicn que manda el
arttulo 36 de la LCQ el juzgador procedi®a declarar verificados o admisibles ciertos
cralitos cuantificados en moneda extranjera (ddares estadounidenses), sin hacer ninguna
referencia respecto de su conversicn a moneda de curso legal como lo manda hacer el
art tulo 127 de la LCQ™°.

ii.- Efectos sobre ciertas relaciones jur mlicas en particular

En cuanto a las disposiciones contenidas en los art tulos 143 a 159 de la LCQ, con
las salvedades a las que se harareferencia a la hora de analizar la posibilidad de
escrituracian de los compradores de unidades funcionales, no se encuentran tampoco
motivos que permitan apartarse de las reglas establecidas en ellos, por lo que se entiende
que resultan pertinentes a los efectos de la liquidacién del patrimonio fideicomitido.

No estade m& aclarar que, en lo que hace a la decisicn de continuacicn de los
contratos que debe dictar el Juez con arreglo a lo dispuesto en el art tulo 144 de la LCQ,
siendo que -como se Vio- la continuacion de la “empresa” no seria, a prioiri, viable,
razonablemente deber & resolverse su no continuacidn, salvo que se tratara de contratos
en los que se viera involucrada la conservacicn del patrimonio, como puede ser -tal y
como sucediSen el caso del Fideicomiso Estrella del Surtl- un contrato de seguridad y
vigilancia.

8) PERIDDO DE SOSPECHA Y EFECTOS SOBRE ACTOS
PERJUIDICIALES A LOS ACREEDORES

Una cuestién no menor a la hora de la liquidacicn del patrimonio fideicomitido es
aquella referida a la determinacién de la fecha de cesacidn de pagos, la delimitacicn del
per bdo de sospecha y la posibilidad de declarar ineficaces a los actos realizados en
perjuicio de los acreedores.

107 CNCom., Sala F, Fideicomiso Holmberg 3924 s/Pedido de quiebra s/Incidente de revisicn de crélito
de Alsina Tosini Mar & Gabriela y otros, 10-X1-2016, in&dito.

108 CNCom., Sala D, Fideicomiso Inmobiliario Laguna del Sauce s/Quiebra s/Incidente de revisicn de
crélito, Expte. N27147/2015/12/CA, 14-V111-2018, indlito.

109 Juzg. Nac. 1®nst. Com. N7, Sec. 13, Sofol | (patrimonio fideicomitido) s/Liquidacién judicial
s/Incidente de verificacin de crélito (Acasuso José&Javier), 18-X1-2015, inélito; CNCom., Sala C,
Sofol | (patrimonio fideicomitido) s/Liquidaci& judicial, 20-X-2016, inédito.

10 Juzg. Nac. 13Inst. Com. N<8, Sec. N<16, Fideicomiso Guise s/Liquidacién Judicial, 14-1X-2015,
inélito.

11 JNCom. N<12, Sec. N =24, Fideicomiso Estrella del Sur S/Liquidacicn judicial de aseguradoras, 29-
X1-2018, inedlito.
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Al respecto, en un trabajo anterior y de menor extensicn que el presente!*?

, quien
suscribe sostuvo que no correspond R aplicar a la liquidacian del patrimonio fideicomitido
el r&jimen de ineficacias contenido en la LCQ, en tanto, siendo é&te de gran severidad
(por las consecuencias que acarrea), no deb B imponé&sele a los terceros, dado que no se
encontraba expresamente previsto en el re&jimen de liquidacicn del patrimonio
fideicomitido, sino que solamente pod B acudirse a & por remisidn. Sin embargo, un
nuevo -y, quiza(se admite), m& profundo- estudio de la cuesticn, en el que se tiene
especialmente en consideracicn la experiencia jurisprudencial, lleva a sostener la solucicn
contraria.

Como primera medida, tal y como se expresOal inicio del presente trabajo, la
pertinencia o impertinencia de las normas contenidas en la LCQ para ser aplicadas en la
liquidacicn del patrimonio fideicomitido debe ser juzgada segtn su eficacia para
resguardar los principios concursales que, vale reiterar, también se alzan como pilares a
la hora de la liquidacién del patrimonio fideicomitido.

Dicho ello, es importante destacar que el sistema de inoponibilidad concursal
contenido en la LCQ tiene por finalidad mantener la igualdad de los acreedores y la
integridad del patrimonio que sirve de garant & para ellos**3,

Si bien el ordenamiento de derecho comtin (I&se CCyCN) contiene un sistema
general de ineficacia de los actos jur @icos en sus art Tulos 382 y ss., no puede soslayarse
que -a la hora de la liquidacidn judicial- &te puede no resultar eficaz para resguardar el
patrimonio del fallido. De tal suerte, en el &nbito de los concursos, coexisten las acciones
de derecho comtn con las propiamente falimentarias, pensadas como remedios efectivos
para recomponer el patrimonio del deudor!'*. En efecto, la cantidad de relaciones y
situaciones jur micas que se pueden apreciar en un escenario de insolvencia no puede ser
abarcada por la normativa general sobre actos ineficaces, ya que de una répida lectura de
las disposiciones establecidas en el CCyCN puede observarse que este ré&gimen esta
pensado para un acto jur@ico (o una concatenacicn de actos jur micos tendientes a un
Unico fin, como pueden ser los actos jur Wicos indirectos), situacicn que no es aquella que
se observa en el marco de una quiebra.

Ademd, sirve como fundamento también para el establecimiento de un régimen
especial de ineficacias el hecho de que la insolvencia es un estado patrimonial que
necesariamente antecede -y muchas veces con gran antelacicn- al pedido de quiebra que

12 Cfr. BUSTAMANTE, Eduardo M., “La liquidacién...”.

113 Cfr. GRAZIABILE, “Bases para el estudio del sistema de inoponibilidad concursal. Los per bdos de
sospecha y retroaccion”, La Ley 2007-A, 689.

Cfr. DI LELLA, Nicolas J., “Influencias de la legislacion civil y comercial en las acciones tipicas de
resarcimiento concursal”, RCCyC 2018 (febrero), 55.
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se efect(n en sede judicial. En consecuencia, existe un per bdo de tiempo durante el cual
el sujeto es impotente para hacer frente a sus obligaciones pero que, sin embargo, aun no
ha sido declarado en quiebra, con todos los efectos que ella conlleva. Esta situacicn
f&tica -de f&il comprobacidn (en abstracto, no en concreto)- ha llevado al legislador a
establecer soluciones para los actos realizados por el sujeto impotente durante ese per bdo
de tiempo.

Volviendo al tema que nos ocupa, en las liquidaciones de patrimonios fideicomitidos,
al igual que en las quiebras, existe un perbdo durante el cual el fiduciario act(a
administrando un patrimonio que es impotente (en forma generalizada) para cumplir con
sus obligaciones. As T del mismo modo que en la quiebra, la insolvencia del patrimonio
fideicomitido da lugar a numerosas relaciones y situaciones jur @icas que no pueden ser
abordadas desde los reg menes generales establecidos por nuestro ordenamiento, sino que
deben tener soluciones espec Ficas al escenario de insuficiencia, pues esto posibilita una
v & de recomposicién patrimonial m& eficiente que la ordinaria®®®.

Por todo lo dicho, se entiende que deben aplicarse a las liquidaciones de fideicomisos
las disposiciones contenidas en los art tulos 115 y ss. de la LCQ.

M& allade lo afirmado en forma dogméica, corresponde -pues es esa la impronta
del presente trabajo- avocarse al estudio de lo que se ha resuelto en los casos concretos
respecto de esta materia.

Se adelanta que no se han encontrado en los precedentes analizados ningtn supuesto
en el que se haya decretado la ineficacia de actos realizados por el fiduciario®, lo cual
no deja de sorprender, ya que en numerosos casos de liquidacicn judicial de fideicomisos
se han iniciado causas penales contra los fiduciarios y otros sujetos participantes, lo que
Ileva a suponer que -al menos en el entendimiento de los denunciantes- existieron actos
realizados por &tos que, si constituyeron un delito penal, con m& razén deben ser
reprochados en la &bita del derecho privado.

Un caso particular que debe ser observado con detenimiento es el caso del
Fideicomiso Guise; en &, por resolucicn del d & 21 de marzo de 2017 se estableciGcomo
fecha de cesacicn de pagos el dm 1°de febrero de 2008, sin perjuicio de aclararse en
dicha providencia que el per bdo de sospecha no pod & retrotraerse -por aplicacicn de lo
dispuesto en el arttulo 116 de la LCQ- m& allade dos afbs desde la fecha del auto
liquidatorio®’. Adem&, en este caso el liquidador designado iniciGdos demandas de

15 Cfr. LISOPRAWSKI, Silvio V., “Concurso preventivo ...”.

116 En este punto, vale destacar que -como ya se coment& en el caso del Fideicomiso Estrella del Sur se
declar®la ineficacia de ciertos actos realizados por el fiduciario, m& ello fue por aplicacicn del
artTulo 109 de la LCQ, y no de los art Eulos 115 y ss. de ese plexo legal.

17 Juzg. Nac. 13Inst. Com. N<8, Sec. N=16, Fideicomiso Guise s/Liquidacién Judicial, 21-111-2017,
in&lito.
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ineficacia de actos celebrados durante el per bdo de sospecha entre el entonces fiduciario
y dos adquirientes de unidades funcionales del proyecto objeto del fideicomiso. Si bien
dichos incidentes no se encuentran actualmente disponibles para la consulta ptblica, se
estima que -por la fecha en que fueron iniciados- atn no deber &n haber sido resueltos;
serainteresante conocer el criterio que se adopte en ellos, pues podr & brindar una
importante pauta para eventuales nuevos planteos de ineficacia en esta 0 en otras
liquidaciones de fideicomisos.

Fuera de éste, no se han observado liquidaciones de fideicomisos en las que se haya
determinado fecha de cesacicn de pagos. Ello resulta ser una nota comin y hasta
razonable en aquellas liquidaciones que tramitaron mientras estuvo vigente la Ley
24.441'18 pero llama la atencién que también se déen los fideicomisos que se liquidaron
(o se contintan liquidando) encontrandose vigente el CCyCN. Esto es as Ipues, como se
ha manifestado anteriormente, las disposiciones contenidas en los art Tulos 115 y ss. de
la LCQ resultan normas pertinentes a la hora de la liquidacién del fideicomiso. En algunas
ocasiones™*® los liquidadores informaron -en oportunidad de presentar el informe general-
sobre la existencia de ciertos actos que, a su juicio, merec Bn ser revocados pero, sin
embargo, el Juez no dictdresolucidn determinando la fecha de cesacién de pagos. Ello
resulta Ilamativo, en tanto de no determinarse esta fecha, no podr & siquiera analizarse si
los actos sefalados por los funcionarios del concurso merecen ser declarados ineficaces
en los t&minos de los art tulos 118 y ss. de la LCQ.

9) DETERMINACION DEL PASIVO — SITUACIONES PARTICULARES
DE VERIFICACION DE CREDITOS

i.- Procedimiento para determinar el pasivo

Desde una ptica estrictamente procesal, no resulta controvertido que el modo m&

iddneo que tendr&el Juez competente para determinar cud es el pasivo que deberaverse
satisfecho con el patrimonio especial del fiduciario es el que establece la LCQ para los
casos de la quiebra. De tal suerte, resulta pertinente la disposician contenida en el art Tulo
200 de la LCQ (que remite a los art Tulos 32 y ss. de la LCQ), ya que regula la forma en
que debe desarrollarse el per bdo informativo en la quiebra. El procedimiento establecido
en las aludidas disposiciones resulta harto conocido y luce eficaz para determinar quiénes

18 Juzg. Nac. 13nst. Com. N<1, Sec. N1, Fideicomiso Ordinario Fidag s/Liquidacié Judicial; Juzg.
Nac. 15tnst. Com. N7, Sec. 13, Sofol | (patrimonio fideicomitido) s/Liquidacién judicial; Juzg. Nac.
13nst. Com. N©17, Sec. 34, Fideicomiso Calle Chile 2286/94/96 s/Liquidacién Judicial.

118 JNCom. N=12, Sec. N=24, Fideicomiso Estrella del Sur s/Liquidacién judicial de aseguradoras;
Juzg. Nac. 13nst. Com. N<20, Sec. N<40, Fideicomiso Taxodium Vida Park s/Liquidacicn Judicial.
Cabe destacar que en este Utimo caso el Juez deberaprdimamente resolver respecto de la pertinencia
de las disposiciones de la LCQ relacionadas con la fijacién de fecha de cesacién de pagos.
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(y con quéalcance) son los acreedores que deben ver satisfecha su acreencia con el
patrimonio fideicomitido. Adem&s, al ser de conocimiento de los distintos operadores
jur ™icos otorga una mayor seguridad jur mica para su aplicacidn.

En sustento de esta postura, cabe decir que la jurisprudencia entendid que este
proceso de verificacicn resultaba pertinente aln antes de que entrara en vigor el CCyCN.
Un caso que merece ser destacado es el del Fideicomiso Sofol (1), en el que, tal y como
fuera relatado anteriormente, en un primer momento el Juez entendiGaplicables -a los
efectos de la liquidacicn- las disposiciones contenidas en los art tulos 102 y ss. de la Ley

120 o] ‘mismo

General de Sociedades. No obstante ello, en una resolucicn posterior
juzgador resolvidque, a fin de garantizar la proteccicn de los derechos de los acreedores,
resultaba adecuado aplicar -por analog B- los art tulos 32 y ss. de la LCQ y establecer un
plazo para que los acreedores se presenten a verificar sus crélitos. La misma fue la
postura asumida en el caso de la liquidacién del Fideicomiso de la Calle Chile!?t,

Por otra parte, en el caso del Fideicomiso Holmberg'?? se resolvi® aplicar por
analog ® las normas establecidas en la LCQ, por lo que tambié se dispuso un per bdo
informativo para determinar cud era el pasivo del fideicomiso.

Ya con la entrada en vigencia del CCyCN la cuesticn se volvidaln m& niida, y en
todos los supuestos de liquidacicn'?® se entendieron pertinentes, en los t&minos del
art tulo 1687 del CCyCN, las disposiciones sobre verificacicn de cré&litos contenidas en
la LCQ.

De esa manera, no parece haber dudas sobre el hecho de que, en los procesos de
liquidacidn de patrimonios fideicomitidos, resulta pertinente el proceso de verificacicn
de cré&litos que establece el ordenamiento falencial.

ii.- Situaciones particulares de verificacién de cré&litos

120 Juzg. Nac. 13Inst. Com. N7, Sec. 13, Sofol | (patrimonio fideicomitido) s/Liquidacicn judicial, 17-
1X-2012, indlito.

121 Juzg. Nac. 13nst. Com. N©17, Sec. 34, Fideicomiso Calle Chile 2286/94/96 s/Liquidacién Judicial,
12-1X-2011, in&dito.

122 Juzg. Nac. 13nst. Com. N9, Sec. 17, Fideicomiso Holmberg 3924 s/pedido de quiebra, 11-V-2015,
inédito.

123 Juzg. Nac. 13Inst. Com. N9, Sec. N=17, Fideicomiso inmobiliario Laguna del Sauce s/Quiebra;
Juzg. Nac. 13tnst. Com. N<8, Sec. N<16, Fideicomiso Guise s/Liquidacicn Judicial; JINCom. N<12,
Sec. N=24, Fideicomiso Estrella del Sur s/Liquidacié& judicial de aseguradoras; Juzg. Nac. 13inst.
Com. N<20, Sec. N <40, Fideicomiso Taxodium Vida Park s/Liquidacién Judicial; Juzg. 13nst. Civ.
y Com. C&doba, 333Nom., Fideicomiso “Montevideo I 0 “Touluse I” s/Liquidacicn Judicial; Juzg.
Nac. 1=Inst. Com. N°23, Sec. N°46, Hilchenbach, Heriberto Guillermo y otros c/Fideicomiso Oil
Trust s/Liquidacién Judicial; Juz. Civ. y Com. Fed. N=11, Sec. N©21, Fideicomiso financiero y de
admin. emp. Papelera Quilmes s/Liquidacié& Judicial”.
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Habiédose determinado cud es el procedimiento aplicable para la determinacicn
del pasivo, corresponde abordar el tépico desde el plano material, dejando de lado las
cuestiones adjetivas.

Si bien las insinuaciones deben ser valoradas por el Juez del mismo modo en que lo
harm al encontrarse frente a una quiebra, es dable sefalar que en el marco de las
liquidaciones de patrimonios fideicomitidos se dan ciertas situaciones particulares que
merecen un andisis espec Fico. Asimismo, por la naturaleza de los negocios involucrados
en este tipo de contratos, se ha observado cierto patrén de comportamiento de los
acreedores al insinuar sus créditos (en cuanto a las defensas que alegan, la extensicn que
pretenden dar a su acreencia, etc.).

Por ello, se juzga pertinente adentrarse a analizar los casos que, por la conflictividad
que han generado, la reiteracicn con la que han sucedido, o bien por lo complejo de su
solucidn, merecen un tratamiento especial. Sin perjuicio de ello, se aclara que no se
pretende, bajo ningtn punto de vista, agotar todos y cada uno de los posibles pedidos de
verificacian de crélito que podr Bn suceder en los casos de liquidacicn de fideicomiso,
pues esa tarea ser B inabarcable. Lo que s ise pretende es dar una mirada sistematizada a
los supuestos que con m& frecuencia se han presentado en las liquidaciones de
fideicomisos y a otros que -sin ser tan frecuentes- por una razén u otra merecen (segun el
entender de quien suscribe) una consideracicn especial. Todo ello, a fin de intentar dar
un panorama global y sistematizado de un tema que no ha merecido de parte de la
jurisprudencia un tratamiento un&ime.

a) Ley de defensa del consumidor. Contratos por adhesicn

Una primera cuesticn que es necesario dilucidar a la hora de analizar los pedidos de
insinuacicn de cretitos es si el pretenso acreedor del fideicomiso puede ser entendido
como un consumidor, en los t&minos del art tulo 1°de la Ley 24.240 y sus modificatorias
(en adelante, “LDC”), y arttulo 1092 del CCyCN. Por otro lado, y aunque puedan darse
ambas situaciones en simult&neo, no es menor considerar si el acreedor -consumidor o
no- insinuG un crélito cuya causa puede encontrarse en un negocio celebrado por
adhesicn a clausulas predispuestas.

Ello es necesario ya que, como se vera estas primeras conclusiones (de mdole
clasificatoria, si se quiere) llevara a brindar, en cada caso, soluciones que -si no se
hubiera considerado esta calificacicn inicial del negocio- ser in completamente diversas.

1.- Desde una primera aproximacicn al tema, es necesario sefalar que, para que
pueda existir una relacién de consumo (conf. art Tulo 3 de la LCD), no solamente deber &
existir “consumidor” sino que -adem&- simulténeamente deber & existir un “proveedor”,
en los t&minos del art tulo 2°de la LDC.
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Esta primera aseveracian lleva a descartar como casos en los que se pueda ver
involucrado la normativa consumeril a aquellos fideicomisos de administracian pura, en
los que el fiduciario solamente debe administrar el patrimonio fideicomitido (vgr. dando
en locacidn los bienes) a favor del beneficiario, segtn las estipulaciones del contrato.
Tampoco se encontrar &n consumidores en los fideicomisos de tipo testamentario, ni los
fideicomisos de acciones. Por otra parte, si bien quiza-a priori- podr B apresuradamente
arribarse a una solucicn contraria, se entiende que en aquellos casos de fideicomisos de
garant B pura, tampoco podr & darse una relacicn de consumo derivada del contrato de
fideicomiso. En todo caso, en ese supuesto, esta relacicn podr & existir, pero no con causa
en el contrato de fideicomiso de garant B, sino a ra  del negocio principal (es decir, aqué
que generOuna obligacicn en cabeza del deudor que las partes acordaran garantizar
mediante la fiducia).

Separados los tipos de fideicomisos en los que (salvo en casos muy excepcionales)
no se vera inmiscuidas relaciones de consumo, quedan por analizar los fideicomisos
inmobiliarios y los fideicomisos financieros (as icomo los fideicomisos mixtos en los que
una, otra o las dos finalidades se encuentren involucradas).

(a) Respecto de los fideicomisos inmobiliarios, vale recordar que ellos se
estructuran (en la mayor B de los casos) de la siguiente forma: una parte (denominada
fiduciante) aporta bienes (en muchos casos, esta parte es integrada por varias personas,
una de ellas aporta -en general- el inmueble sobre el que se desarrollar&el proyecto, y el
resto de ellas aportan los fondos necesarios para dar comienzo a la obra) cuya propiedad
-fiduciaria- transmite a otra parte (denominada fiduciario), que se obliga a desarrollar (por
ST10 a través de un tercero) un proyecto inmobiliario mediante la construccién de un
complejo y a entregar el producido (unidades funcionales) a los
beneficiarios/fideicomisarios, que pueden ser (y usualmente lo son) los mismos
fiduciantes.

Asimismo, el fiduciario (se reitera, como regla general) comercializa unidades
funcionales a construir (excepto aquellas reservadas a los fideicomisarios) con terceros.
Estos se relacionan con el fideicomiso de dos maneras: i) mediante la adhesicn al contrato
de fideicomiso, en cuyo caso pasan a ser fiduciantes; o ii) mediante la suscripcicn de
boletos de compraventa, en cuyo caso no pasan a ser parte del contrato de fideicomiso.

A lo dicho puede agregarse que -en algunos casos- también el fiduciario puede emitir
certificados de participacicn, a fin de obtener financiamiento.

Con esta estructura b&ica -y siguiendo el méodo empleado anteriormente-,
corresponde sefalar quépersonas o partes definitivamente no podran resultar amparados
por la legislacién consumeril.
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Como primera medida, los fiduciantes originarios que hubieran aportado bienes
inmuebles o bienes de alto valor no deben ser protegidos por la normativa tuitiva de los
consumidores, en tanto ellos son, en general, inversores calificados que -lejos de adquirir
un bien como destinatarios finales- desembolsan importantes sumas de dinero (o aportan
bienes de gran valor) para obtener una ganancia (vgr. unidades funcionales que, a valor
de mercado, tendran un precio de venta mucho mayor al de los bienes aportados).

Por otra parte, también es posible descalificar como posibles consumidores a aquellos
terceros que venden bienes o prestan servicios al fideicomiso para el desarrollo del
proyecto. AsT¥ no revestira tal carater la empresa constructora ni los distintos
proveedores del fideicomiso. Tampoco deber ®n ser caratulados como consumidores
aquellos empleados contratados por el fiduciario para llevar adelante el proyecto, aunque
en estos casos (vale destacar, poco frecuentes) estas personas deber Rn encontrarse
amparados por la Ley de Contrato de Trabajo, y otras normas tuitivas.

De tal suerte, restan por analizar los casos de aquellas personas que adquieran -en sus
distintas modalidades de contratacicn- derechos sobre unidades funcionales del inmueble
a construirse, sin haber sido partes originarias del contrato de fideicomiso.

En este punto, es dable sostener que sea cual fuera la forma de contratacin, es decir,
sea que el adquirente de una unidad funcional lo haya sido a través de la adhesicn al
contrato de fideicomiso, o bien si hubiera adquirido este derecho (acl&ese, de car&ter
personal) mediante la suscripcién de un boleto de compraventa, la solucicn no variar &.
Ello es as ¥dado que sostener lo contrario ser R admitir que, mediante una instrumentacicn
determinada del contrato de fideicomiso pudiera excluirse a ciertos sujetos del régimen
consumeril, cuando de otra forma s thubieran sido tutelados por esa normativa‘?.

En este punto, es importante hacer una breve resefa hist&ica sobre el modo en que
la nocidn de consumidor fue variando en nuestra legislacién, especialmente en lo que a
la adquisicién de inmuebles para la vivienda respecta.

La original ley 24.240 indicaba en su arttulo 1< inciso 3, que se consideraban
consumidores a aquellas personas que adquirieran de inmuebles nuevos destinados a
vivienda, incluso los lotes de terreno adquiridos con el mismo fin, cuando la oferta sea
ptblica y dirigida a personas indeterminadas. Esta redaccié normativa llevéda Molina
Sandoval a afirmar -con recto criterio, se entiende- que la Ley de Defensa del Consumidor

124 CCiv. y Com. 6ta., C&doba, Ahumada, Mariela c/Oliver Group S.A. y otros s/Ordinario, 14-1V-2016,
El Derecho, 268; CCiv.Com.Min.Paz. y Trib, 4ta., Mendoza, Beral c/Sociedad Mutual del Colegio de
Farmacéiticos de Mendoza s/escrituracién, 31-V11-2013, La Ley Gran Cuyo 2013 (octubre), 1000.
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no deb & aplicarse en aquellos casos de fideicomisos destinados a la construccian de una
torre de oficinas, por ejemplo*?°.

No obstante ello, no es esa la actual redaccicnh de la sefalada normativa. Por el
contrario, la Ley 26.361 ampliGla nocicn del consumidor, al atenuar ciertas exigencias
definitorias de la relacién de consumo vy, al aligerar las notas de profesionalidad*?®. Con
posterioridad a ello, la Ley 26.994 volvida modificar el primer art tulo de la Ley 24.240,
eliminando la referencia al bystander o consumidor expuesto (en la actualidad solamente
vigente en cuanto a las pr&ticas abusivas, conf. art tulo 1096 del CCyCN). Esta nueva
definicicn de consumidor también fue reflejada en el art tulo 1092 del CCyCN. De tal
suerte, con la normativa vigente ya no puede requerirse -como explicaba Molina
Sandoval- que se trate de un inmueble nuevo destinado a vivienda, ni que la oferta esté
dirigida a personas indeterminadas para que exista relacicn de consumo en el supuesto
bajo andisis; solamente es necesario que el inmueble haya sido adquirido por una persona
como destinatario final, en beneficio propio o de su grupo familiar o social.

En este punto, puede adelantarse que no resulta en todos los casos sencillo determinar
el destino para el que una persona adquiriGun inmueble al contratar con un fiduciario o
al adherir a un contrato de fideicomiso. Como primera medida, es necesario puntualizar
en que, al eliminar la necesidad de que el inmueble sea adquirido con destino de
“vivienda”, la Ley 26.361 incorporé a las personas de jurmicas como posibles
consumidores en el marco de las transacciones inmobiliarias.

Es decir que tanto para las personas humanas como para las personas jur mica, los
requisitos para ser considerados consumidores resultan ser similares: deben adquirir el
bien como destinatarios finales. En el caso de las personas humanas el “destino final” es
sencillo de conceptualizar, mientras que en el caso de las personas jur @icas ello deviene
una tarea m& compleja. Conforme lo ha resuelto la jurisprudencia, las personas jur @icas
se encuentran amparadas por la legislacién consumeril, siempre que el bien o servicio
adquirido no sea incorporado de manera directa a la cadena de produccicn'?’. Sin
embargo, no puede dejar de apuntarse que, con posterioridad a ello, se ha dicho que no
correspond & aplicar un criterio netamente objetivo (o de corte finalista) respecto de la
existencia de un consumidor, sino que -adem&- era menester analizar la cuesticn desde
un punto de vista subjetivo, es decir, considerando la ‘““vulnerabilidad” del sujeto

contratante. Asi, se afirmoé que las “empresas de magnitud” nunca pueden ser

125 Cfr. MOLINA SANDOVAL, “La proteccion juridica del adquirente de unidades funcionales y el
fideicomiso inmobiliario”, La Ley 2007-E, 1288.

126 Cfr. SANTARELLI, Fulvio G., “Hacia el fin de un concepto tnico de consumidor”, La Ley 2009-E,
1055.

127 CNCom., Sala F, Agropecuaria Litoral S.R.L. c. R., A. M. s/ ejecutivo, 29-V-2014, La Ley 2014-D,
611.
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consideradas consumidoras, dados los conocimientos e informacién que tienen o deber Bn
tener del negocio que manejan y de todas las actividades vinculadas a su giro
empresarial'?®,

Por otro lado, las diferencias en el orden de los requisitos necesarios para ser
considerados consumidores no pueden apreciarse solamente desde el plano conceptual,
sino que -adem&- es razonable que existan distinciones en el campo probatorio entre
estos tipos de sujetos de derecho.

Dejando de lado las abstracciones, puede sefalarse que cuando una persona humana
adquiera una Unica unidad funcional del inmueble, debe presumirse (claro esta iuris
tantum) que adquiriGel inmueble como destinatario final, ya que -en general- las unidades
funcionales son adquiridas con destino de vivienda. Tal tesitura fue la adoptada en el caso
del Fideicomiso Guise!?®,

No obstante ello, la aludida presuncicn podraser destruida, siempre que se acredite
que la persona humana no adquiridla unidad funcional para beneficio propio o de su
grupo familiar. A modo de ejemplo, si una persona humana adquiere diez unidades
funcionales de un complejo en construccicn, ser & razonable entender que no lo hizo como
destinatario final y que, por ende, no puede ser calificada (para esa operacién en concreto)
como consumidor.

Por el contrario, cuando sea una persona jurmica la adquirente (y la pretensa
consumidora), correr&por su cuenta la carga de probar que efectivamente adquiriGel
inmueble para beneficio propio. Ello es asten tanto no existe ningln motivo para
apartarse, en el caso, de la regla que dispone que cada parte debe acreditar los hechos que
alega (consagrada, en el ordenamiento procesal nacional, en el art tulo 377 del caligo
ritual). Ademds, en el caso de sociedades, puede apuntarse que el art tulo 1°de la LGS
establece que é&stas deben tener por actividad la produccié de bienes o servicios y, que
tienen una finalidad de lucro, por lo que debe presumirse (también iuris tantum) que todos
los bienes que adquieren son destinados a integrar su cadena de produccicn de bienes o
Servicios.

En consecuencia, m& allade esta cuesticn probatoria, debe concluirse que no
corresponde excluir a las personas jur @icas como posibles consumidores a la hora de la
adquisician de unidades funcionales de proyectos inmobiliarios instrumentados a través
de fideicomisos.

128 CNCom., Sala A, Consumidores financieros Asociacién Civil para su Defensa c¢/Banco de la
Provincia de C&doba S.A. s/Ordinario, 30-V1-2016, Expte. N°56572/2008, inédito.

129 Juzg. Nac. 13nst. Com. N8, Sec. N<=16, Fideicomiso Guise s/Liquidacién Judicial s/Incidente de
verificacidn de cré&lito (Mayer, Estela Mar & y Otro), 10-111-2017, inédito.
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Es posible imaginar el caso de sociedades que adquieran (sea adhiriendo a contratos
de fideicomisos, o bien mediante boletos de compraventa) unidades funcionales a
construirse a fin de destinarlas a sus oficinas. En estos casos, siguiendo la jurisprudencia
antes citada -y siempre y cuando se cumpla el requisito de la “vulnerabilidad”- estos
bienes se incorporar &n solo indirectamente a la cadena de produccicn, por lo que podr &
entenderse que la empresa adquirente resulta destinataria final de &tos y que, en
consecuencia, se tratar & de un consumidor.

A la hora de analizar esta cuestian, deberavalorarse especialmente (adem& de las
particulares circunstancias que aleguen los pretensos consumidores) cud es la actividad
de la empresa; es evidente que si &ta tiene una actividad inmobiliaria, no deber &
entenderse (como regla) que adquiri@las unidades funcionales como destinataria final,
sino que lo hizo como parte de su proceso de comercializacin.

(b) Por otra parte, tal como fuera dicho anteriormente, en los fideicomisos de
carater inmobiliario no solamente el fiduciario contraer&obligaciones cuyo objeto sera
la entrega de unidades funcionales o con proveedores, sino que existe la posibilidad -
dependiendo de la estructura con la que fuera instrumentado el fideicomiso- que contraiga
deuda de neto car&ter financiero, mediante la emisicn de certificados de participacicn o
tiulos afines.

En estos casos, se entiende que -a diferencia de lo que sucede con los supuestos de
adquirentes de unidades funcionales-, no se ver B involucrada una relacicn de consumo,
excepto en aquellos casos en los que -segtn las caracter Bticas de la emisicn-, los t fulos
sean adquiridos por consumidores financieros a través de fondos comunes de inversicn u
otras figuras. Lo mismo suceder&en el caso de los fideicomisos financieros.

Esto es as #en tanto, a priori y con las excepciones antes sefaladas, quienes adquieran
certificados de participacién en fideicomisos inmobiliarios o en fideicomisos netamente
financieros, o bien tiulos de deuda en estos Utimos fideicomisos, no ser Bn personas
ajenas a estos anbitos de negocios, sino que -por el contrario- se tratarade personas
calificadas y con un alto estéandar de profesionalidad que, por sus caracter gticas, no
mereceran la tutela de la legislacién consumeril.

En este punto, no puede dejar de sefalarse lo resuelto por la Sala A de la Excma.
Canara Nacional de Apelaciones en lo Comercial, en un caso donde se discut®m la
responsabilidad del fiduciario de un pool de siembra y la existencia de una relacicn de
consumo. AllT el Tribunal entendid que los fiduciantes adherentes al fideicomiso no
resultaban ser consumidores, en tanto se trataba de ahorristas que hab Bn participado en
un proceso de produccién y comercializacién de productos (agr £olas) con la finalidad de
incrementar su dinero acogiédose a los riesgos de la actividad, con una finalidad
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comercial®*°. Si bien el fideicomiso en cuesticn no resultaba ser inmobiliario, cuadra
concluir que esta interpretacian es aplicable a esos fideicomisos, astcomo a todos
aquellos fideicomisos que tengan por objeto el desarrollo de un proyecto determinado.

2.- Abordando desde otro cariz la cuesticn de las normas que reglamentan en
nuestro ordenamiento el principio favor debilis, es inevitable referirse a la regulacicn que
establece el CCyCN para aquellos contratos celebrados por adhesicn.

Esto resulta de vital relevancia, por varios motivos. En primer lugar, por el hecho de
que, en los fideicomisos inmobiliarios, casi (por no decir la totalidad) de las adquisiciones
de unidades funcionales (excluyendo aquellas que derivan de las partes originarias del
contrato de fideicomiso) son realizadas a traves de este modo de contratacidn.

En segundo lugar, y quizade m& relevancia aUn, por las consecuencias que acarrea
-a partir de la vigencia de nuestro CCyCN- la contratacicn a traveés de contratos por
clasulas predispuestas.

Yendo a la primera de las razones enunciadas, es necesario reiterar que la pr&tica de
la estructuracicn de los fideicomisos inmobiliarios indica que existen dos formas
mediante las cuales terceros ajenos al contrato original de fideicomiso adquieren derecho
a la transmisicn de unidades funcionales del inmueble a construir. Una primera forma de
instrumentar estas transacciones, como ya se dijo, es suscribir un boleto de compraventa.
En general, en estos casos, se trata de contratos por adhesin, en los que el adquirente no
tiene posibilidad de negociar libremente las cl&isulas de dicho boleto, sino que su libertad
contractual se limita a la decisicn de contratar o de no contratar. Ello puede corroborarse
si se observan los boletos de compraventa que los adquirentes de unidades funcionales
acompafan con sus insinuaciones en las liquidaciones de fideicomisos existentes; no
suelen haber diferencias en las cl&isulas de distintos boletos suscriptos en el marco del
mismo proyecto.

Por otro lado, la segunda forma de adquirir un derecho a la transmisicn de la
propiedad de una determinada unidad funcional es mediante la adhesién al contrato de
fideicomiso. En estos casos, el adquirente adhiere al contrato original, por lo que pasa a
ser fiduciante. Obviamente en estos también se trata de contratos por adhesid, en tanto
el adherente no tiene la posibilidad de negociar sus clasulas, por el hecho de que éstas
ya fueron negociadas por las partes originarias de aqué.

b) La imputacin de los actos al fideicomiso
Una cuesticn que ha originado numerosas controversias es la que se relaciona con
los actos imputables al fideicomiso.

130 CNCom., Sala A, Pereira, Jorge Alberto c/Bapro Mandatos y Negocios SA s/Organismos externos,
17-V-2018, La Ley 22/08/2018, 4.
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Desde un primer abordaje, es necesario puntualizar en que, si bien el fideicomiso no
es un sujeto de derecho, s ise trata de un centro de imputacicn de derechos y obligaciones.
Esto es as idado gue al transmitirse los bienes al fiduciario se crea un patrimonio especial
(arttulo 242 y 1685 del CCyCN) que -excepto en el supuesto de fraude (arttulo 1686
del CCyCN)- sdo sirve de garant & por aquellas obligaciones contramas en la ejecucicn
del fideicomiso (arts. 242 y 1687 del CCyCN)®3L,

AsTtlas cosas, no todas las obligaciones asumidas por el fiduciario deberan ser
satisfechas con los bienes fideicomitidos, sino tan solo las contra @as en la ejecucian del
objeto del contrato. De tal suerte, al liquidarse el patrimonio fideicomitido, el Juez debera
analizar ante cada insinuacicn de cretlito si la acreencia resulta de una relacicn jur mica
en la que se obligara el fiduciario (por s¥ 0 a traveés de un tercero), pero adem& -y
fundamentalmente- si el fiduciario celebr&el acto jur mico que diera causa a la acreencia
en ejercicio de su rol contractual, es decir, si dicha obligacicn fue contrama por el
fiduciario -en tal car&ter- a fin de ejecutar el fideicomiso.

Obviamente, si la respuesta a este interrogante fuera afirmativa, el Juez deber &
verificar o declarar admisible el crélito (salvo que exista algtn otro factor que amerite
declararlo inadmisible) y, si la respuesta fuera negativa, corresponder & declarar
inadmisible el cr&lito insinuado.

Se entiende que existen dos andisis que deben realizarse respecto de la posibilidad
de imputar una deuda a un fideicomiso (como centro de imputacicn de derechos y
obligaciones).

1.- Como primera medida, es posible abordar la cuestién desde un punto de vista
eminentemente objetivo: si la acreencia era necesaria o0 ten & relacién con el objeto del
fideicomiso. A modo de ejemplo, si en la ejecucién de un fideicomiso inmobiliario se
obliga el fiduciario con una empresa constructora mediante un contrato de obra a traveés
del cual esta Utima se compromete a realizar la construccién a cambio de una retribucin,
el crélito que insinCe el contratista (siempre que sea posible determinar su extensicn,
calidad, etc.'®) deberaser verificado por el Juez competente, en tanto esta contratacicn
resulta completamente necesaria a los fines del fideicomiso.

Desde este abordaje se entiende que es pertinente extrapolar la nocicn de actos
“notoriamente extrafios” contemplada en el art tulo 58 de la LGS, que acepta como vdido

181 Conf. ALTERINI, Jorge H., “Cdligo Civil y Comercial Comentado. Tratado Exegéico”, La Ley, 2
Ed., Tomo Il, Cap fulo 2 - Funcicn de garant &, edicicn digital, sin p&yina.

182 Laexperiencia indica que justamente este tipo de créditos son declarados inadmisibles en oportunidad
del dictado de la resolucicn del art Tulo 36 de la LCQ en tanto -en ese estrecho marco cognoscitivo-
no es factible juzgar su existencia, extensié y calidad.
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el acto del &gano societario respecto de un tercero, aunque fuese una infraccicn a las
reglas estatutarias'®.

No resulta razonable que cualquier acreencia que tenga su causa en una deuda que
contrama por el fiduciario, aun cuando éste hubiera hecho referencia a que se obligaba en
tal car&ter al contratar, deba ser verificada a la hora de la liquidacicn del fideicomiso. Es
que ello importar & dar rienda suelta al fiduciario (quién, segtn lo indica la experiencia,
es muchas veces el causante de la situacidn de impotencia patrimonial, por sus
desmanejos) para garantizar con el patrimonio que le fue confiado toda acreencia, lo que
dejar m desprotegidos a los fiduciantes, beneficiaros, fideicomisarios, y también a los
terceros que -de buena fe- hubieran contratado con @. De tal suerte, aquellas obligaciones
que fueran contra@as por el fiduciario (en tal car&ter) pero que visiblemente no tengan
relacicn con el objeto para el cual fuera constituido el fideicomiso, no pueden dar causa
a verificacicn de crélito alguna al liquidarse el fideicomiso.

Tal tesitura no se alcanza solamente mediante la aplicacicn, por analog® de lo
establecido por el artTulo 58 de la LGS, sino también si se consideran los principios
rectores de nuestro ordenamiento jur mico, hoy consagrados en nuestro CCyCN, como el
principio de la buena fe y la prohibicién del abuso del derecho (arts. 9 y 10 del CCyCN).
Asimismo, en el caso particular del contrato de fiducia, es dable sefalar que el fiduciario
debe comportarse con extrema buena fe, en tanto es en & en quién las restantes partes del
contrato depositan su confianza y sus intereses jur mlicamente tutelables. En efecto, el
propio CCyCN dispone, en su art tulo 1673, como pauta de actuacicn para el fiduciario
la obligacion de cumplir con su funcion “con la prudencia y diligencia del buen hombre
de negocios que actUn sobre la base de la confianza depositada en ”.

2.- Desde otro prisma, la posibilidad de imputar los actos realizados por el fiduciario
al fideicomiso debe analizarse segUn las restricciones y mecanismos previstos en el
contrato de fideicomiso para que el fiduciario celebre actos como titular del patrimonio
fideicomitido. Es en este punto en el cual, se entiende, no se ha sabido interpretar
adecuadamente la estructura del fideicomiso, el nivel de especializacién de los actores en
juego, ni tampoco aplicar institutos que son de plena vigencia en nuestro sistema hace
tiempo, lo que llevd-segtn el criterio de quien suscribe- al dictado de soluciones que no
fueron ajustadas a derecho.

Conforme se ha sefalado anteriormente, ya desde la conceptualizacicn legal del
contrato de fideicomiso (art tulo 1666 del CCyCN) se establecen serias restricciones para
el fiduciario respecto de los bienes fideicomitidos, en tanto se dispone que el fiduciario
debe ejercer la propiedad en beneficio del beneficiario.

133 Conf. VERON, Victor A., “Ley General de Sociedades”, La Ley, 3* Ed., T° II, IV) La doctrina de la
apariencia, ed. digital, sin p&ina.
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Con la misma impronta, el art tulo 1688 del CCyCN dispone que el fiduciario puede
disponer o gravar los bienes fideicomitidos cuando lo requieran los fines del fideicomiso,
sin que sea necesario el consentimiento del fiduciante, del beneficiario o del
fideicomisario. Asimismo, habilita la limitacicn de estas facultades, las que deben
inscribirse en los registros correspondientes, siendo inoponibles a terceros de buena fe.

En este punto, vale apuntar que el arttulo 17 de la Ley 24.441 (hoy derogado)
conten & una disposicién similar, aunque incompleta®®*. Ese escenario normativo gener®
que, desde la ingenier & contractual, en muchos fideicomisos se limitaran -hasta puntos
Ilamativos- las facultades del fiduciario para disponer y administrar el patrimonio que (en
confianza) se le hab & transmitido. Evidentemente, ello obedeci®a la fuerte capacidad
negocial de los fiduciantes (claro estd originarios) quienes -con toda razonabilidad-
exig Bn ciertas garant Bs a la hora de ceder parte de su patrimonio a un tercero (fiduciario)
para la consecucian del negocio. AsT en muchos contratos se establecid una tajante
prohibicicn al fiduciario para gravar los bienes fideicomitidos, en otros se dispuso que
cualquier transmisicn de la propiedad (u obligacién personal de transferir la propiedad)
deb m ser aprobada en forma previa por los fiduciantes, o por un comité&determinado,
entre otras limitaciones.

Ello llevd a que en algunas liquidaciones de patrimonios fideicomitidos, ante
distintas insinuaciones de créditos, se haya discutido la legitimacién (pasiva) del
fiduciario (en tal car&ter), por el hecho de no haberse cumplido todos los requisitos
establecidos contractualmente para “obligar” al fideicomiso o, dicho en una forma
correcta, para que el fiduciario asumiera una deuda garantizando su cobro con el
patrimonio fideicomitido, conforme lo establecido en el art tulo 242 del CCyCN.

A modo de ejemplo en el caso del Fideicomiso Sofol | se resolvi® declarar
inadmisible un crélito insinuado por un adquirente de unidades funcionales al constatarse
que -al contratar- el fiduciario no hab & dado cumplimiento con las distintas disposiciones
que el contrato de fideicomiso establec & para la celebracicn de este tipo de actos'®. En
sentido contrario, en un caso en el que s ise hab & dado cumplimiento con los requisitos

134 E| derogado texto del articulo 17 de la Ley 24.441 disponia: “El fiduciario podradisponer o gravar
los bienes fideicomitidos cuando lo requieran los fines del fideicomiso, sin que para ello sea necesario
el consentimiento del fiduciante o del beneficiario, a menos que se hubiere pactado lo contrario.”

185 Juzg. Nac. 1®nst. Com. N7, Sec. 13, Sofol | (patrimonio fideicomitido) s/Liquidacién judicial
s/Incidente de revisicn de cré&lito Almada, Mario Nicol& y otro, 7-VI11-2017, in&lito. Si bien este
caso la resolucién fue revocada por la Alzada (CNCom., Sala C, Sofol | (patrimonio fideicomitido)
s/Liquidacicn judicial s/Incidente de revisicn de crélito Almada, Mario Nicol&s y otro, 10-1V-2018,
inédito), ello no fue como consecuencia de la aplicacicn de la mentada “teoria de la apariencia”, sino
porque -segtn entendidla Excma. Camara- de las constancias de la causa penal surg & que hab &
existido conformidad de la fiduciaria para la celebracién del contrato.
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contractualmente establecidos, se resolvié admitir la insinuaciécn*®. En adicién, cabe
apuntar que -ante esta conflictiva- en los casos analizados se sostuvo que, si el fiduciante
transmite un derecho de dominio limitado al fiduciario, y este Utimo -en exceso del
dominio que le fue transmitido- grava o enajena la propiedad, en realidad no existio
transmisicn de derecho alguno, por aplicacicn de la m&ima nemo potest plus iuris en
alium transferre.

Si se atuviera a una concepcicn cl&ica y r gida de la teor B de los actos jur micos, la
afirmaci antedicha no merecer & objecicn alguna. Sin embargo, la rigurosidad de este
principio -que, vale destacar, mantiene, con matices, su vigencia- fue atenuandose a lo
largo del tiempo. Una de las teor s que dieron lugar a esta atenuacicn es la conocida
“teor m de la apariencia”. Sobre ésta, tiene dicho Tobias que: “...el fenomeno de la
apariencia se presenta en un sentido objetivo: supone un “aparecer” de lo irreal como
tal, segtn hechos y datos reconocibles como de un determinado significado,
objetivamente apreciados.”*’.

En la misma | mea, nuestra jurisprudencia tiene dicho que quien ha dado lugar o ha
consentido una situacian engafbsa -en virtud de una situacin jur mica aparente- aunque
haya sido sin el deliberado prop&ito de inducir a error, no puede hacer que su derecho
prevalezca por encima del derecho de quien ha depositado su confianza en aquella
apariencia®,

Evidentemente, conforme lo antes expuesto, la situacicn jur mica aparente debe tener
aptitud para inducir al tercero ante quien se presenta al error. Dicho error no puede resultar
de un actuar poco diligente de quien alegue la apariencia, en tanto -en ese supuesto- se
tratar & de un error inexcusable. Asi, la “excusabilidad” del error dependera tanto de la
aparente situacicn jur mica presentada al tercero, como de la posibilidad de que é&ste,
obrando diligentemente, hubiera reconocido dicho error.

Nuestro CCyCN recepta la “teoria de la apariencia” contemplando el caso de la
representacicn aparente (art tulo 267 del CCyCN); ello no empece a que este instituto sea
adem& aplicado ante otras situaciones. Ello es as idado que, como se vio, la teor & de la
apariencia tiene como base la confianza generada, por lo que es dable entender que la
apariencia debe ser considerada también ante hechos y actos jur @icos en los que no esté
comprendida la representacicn, por aplicacicn del principio general de la buena fe,
consagrado en el art tulo 8 de nuestro CCyCN.

1% Juzg. Nac. 1®nst. Com. N7, Sec. 13, Sofol | (patrimonio fideicomitido) s/Liquidacién judicial
s/Incidente de verificacicn de crélito (Acasuso Jos€Javier), 18-X1-2015, inédito.

187 Cfr. ToBRS, José W., “Apariencia Juridica”, La Ley 1994-D, 316.

1% CNCom., Sala F, Martmez Aranda, Jorge R. c/Plan Ovalo SA de Ahorro p/f determinados y otros
s/Ordinario, 27-1V-217, RCYS 2017-1X , 176.
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Esta cuesticn resulta m& que relevante en el caso del fideicomiso, pues si bien el
fiduciario debe administrar y disponer de los bienes fideicomitidos teniendo en miras los
fines del contrato, en realidad no se trata de un representante (del fiduciante, del
beneficiario ni de ninguna persona). La figura de la representacidn podr R juzgarse
existente ante un negocio fiduciario de car&ter puro, m& no en el negocio fiduciario
tpico regulado en nuestro CCyCN. Esto es as 1dado que el fiduciario, a pesar de tener
que cumplir con determinadas pautas de actuacidn, es el titular (real y no aparente) de la
propiedad que se le transmite con car&ter fiduciario.

Sin embargo, conforme se ha dicho, la “teoria de la apariencia” excede el ambito de
la representacicn, por el hecho de que recepta principios generales del derecho. En
consecuencia, la apariencia también debe ser juzgada al analizar la imputacicn de los
actos realizados por el fiduciario en ejercicio de su rol.

Ante el escenario descripto, es necesario analizar -a la luz de la “teoria de la
apariencia”- quées lo que deber & resolverse en aquellos casos en los que el fiduciario
haya contratado con terceros sin haber seguido el procedimiento establecido en el contrato
para que éste pueda emitir una declaracicn de la voluntad que sea imputable al
fideicomiso.

Como primera medida, es importante calificar el tipo de contratacicnh que se esta
analizando, bajo el prisma de la tripartita clasificacicn establecida en nuestro CCyCN.
Esto es as #en tanto no puede perderse de vista que no en todas las contrataciones se estara
ante partes que cuenten con la capacidad té&nica y profesional como para analizar si el
fiduciario tiene limitaciones para transmitir derechos o constituir obligaciones que sean
imputables al fideicomiso, por lo que la solucién no puede ser unwoca para todos los
casos.

En particular, es menester seflar dos supuestos ya analizados: aquellos en los que
los adquirentes de unidades funcionales sean consumidores y los contratos celebrados por
adhesicn a clausulas predispuestas. Se entiende que en estos dos supuestos (que, vale
destacar, tambié suelen confluir) la posibilidad del fiduciario para realizar actos que sean
imputables al fideicomiso debe ser analizada con una importante laxitud.

Ello es as 1dado que lo que en un contrato paritario puede derivar en ineficacia o en
imposibilidad de imputaci a una determinada persona (ante la falta de legitimacicn para
emitir una declaracién de la voluntad vdida), en @nbitos en los que la autonom & de la
voluntad se encuentra restringida y -fundamentalmente- existe una asimetr® en la
informacidn, por aplicacidn de la teor & de la apariencia, puede suponer eficacia plena (e
imputacicn plena) del negocio celebrado®.

139 Cfr. WEINGARTEN, Celia, “Representacion aparente. Principios y ejemplos plasmados en el Codigo

Civil y Comercial de la Nacién”, SJA 10/10/2018, 10/10/2018, 3.
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En el caso en cuestidn, esto resulta altamente relevante ya que puede afirmarse que
al tratarse el adquirente de unidades funcionales de un consumidor, o bien cuando &ste
solamente haya manifestado su voluntad mediante la adhesicn a un contrato con claisulas
predispuestas, no puede exigrsele a este contratante que haya efectuado un
pormenorizado estudio de los requerimientos establecidos por el pacto de fiducia para
que el fiduciario pueda emitir una declaracic de la voluntad que tenga como centro de
imputacicn al fideicomiso.

Si bien no resulta directamente aplicable al caso de autos, vale agregar que la LGS
contempla un caso que guarda importantes similitudes con el analizado, pues, en el ya
mentado art tulo 58, dispone que el representante obliga a la sociedad, aun en infraccicn
de la organizaci plural, si se trata -entre otros- de obligaciones contra @as con causa en
contratos celebrados por adhesicn. La téesis de esta norma es evidente: el contratante por
adhesicn se encuentra en una situacicn de inferioridad, por lo que no pueden oponésele
las limitaciones internas relativas a la representacicn.

En el caso del fideicomiso no se trata el fiduciario de un representante, sino que -
peor aUn- se trata del real titular del patrimonio. No solo ello, sino que debe considerarse
especialmente que el fiduciario -como regla- puede administrar y disponer de la propiedad
fiduciaria con arreglo a los fines del fideicomiso. Claramente, siguiendo con el ejemplo
empleado, si el fiduciario vende unidades funcionales en un fideicomiso inmobiliario, es
forzoso entender que su conducta se ajusta a la finalidad del contrato de fiducia.

Teniendo en consideracicn estos elementos, debe concluirse que cuando el
contratante sea un consumidor, o bien cuando haya celebrado un contrato por adhesicn a
claisulas predispuestas, las limitaciones que el contrato de fideicomiso le hubiera
impuesto al fiduciario para obligarse en su rol no pueden perjudicar la eficacia del negocio
celebrado. Ello es ast-conforme se analizé en tanto el tercero ten® (al contratar) la
confianza de estar contratando con el titular de un derecho cuya actuacién no se
encontraba limitada, confianza cuya fuente era la apariencia generada por el car&ter de
titular fiduciario de su cocontratante. Es en base a esta confianza que el contratante tiene
derecho a exigir el cumplimiento de las expectativas razonables generadas por la
apariencia.

Obviamente, esta flexibilizacién de los requisitos cl&icos para la celebracién de los
actos jur micos no puede ser aplicada también a los contratos paritarios ya que -como se
analiz& en estos casos ambos contratantes cuentan con recursos para negociar libremente
las clausulas y, ademds, para informarse debidamente sobre las condiciones y riesgos de
la contratacicn. En razén de ello, si uno de ellos incurre en un error respecto de la
idoneidad de la otra parte para emitir una declaracicn de la voluntad que tenga fuerza
obligatoria y que pueda imputarse a un determinado sujeto o centro de imputacién -salvo
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que se encuentren configurados los requisitos para tener por acreditado el vicio de error-
no podraexcusarse en su actuar negligente.

Por todo lo dicho, cabe concluir que, ante la existencia de un contrato celebrado por
adhesidn, o bien cuando exista un consumidor involucrado, y siempre que el objeto del
contrato no hubiera sido notoriamente extrafd a los fines del fideicomiso, la declaracicn
de la voluntad emitida por el fiduciario es h&bil para disponer de los bienes fideicomitidos,
atn en violacic a lo establecido en el contrato de fideicomiso.

c) Escrituracicn

Una cuestian de gran relevancia en los fideicomisos de tipo inmobiliario puede llegar
a ser la aplicabilidad (o, en palabras del legislador, la pertinencia) de la norma contenida
en el art tulo 146, segundo parafo, de la LCQ. Esto es as ipor el hecho de que, en estos
supuestos, se ha observado que (IGgicamente) la mayor & de los acreedores que se
presentan a verificar su credito en el proceso de liquidacian del fideicomiso son
adquirentes de unidades funcionales.

De tal suerte, urge analizar stla sefalada norma es pertinente a la hora de la
liquidacidn del fideicomiso, en tanto una u otra solucién modificara(dr&sticamente en
muchos casos) la suerte de aquellos acreedores que hubieran adquirido unidades
funcionales del complejo a edificar.

1.- Teniendo en consideracian lo dicho al inicio del presente trabajo, es forzoso
concluir que, ante la inexistencia de razones que ameriten apartarse de la solucicn que
otorga la LCQ, corresponde entender pertinente la norma en cuesticn; si este mejor
derecho existe en el caso del concurso y de la quiebra (conforme tiene dicho Heredia'4°
esta norma no solo aplica ante la falencia) de los sujetos concursables, no existe motivo
alguno para efectuar una discriminacic en el caso de la liquidacién del fideicomiso. AsT
lo han entendido Kiper y Lisoprawski'4!.

2.- El hecho de haber concluido que el art tulo 146 de la LCQ (y también el art tulo
1171 del CCyCN) resultan normas pertinentes a la hora de la liquidacién del patrimonio
fideicomitido no releva una necesidad de mayor profundizacicn sobre el tema, en tanto -
tal y como se ha visto a lo largo del presente trabajo- la pertinencia de las normas
contenidas en la LCQ, en general, obliga a realizar un andisis ulterior, a fin de poder
armonizar sus disposiciones con el instituto del fideicomiso, lo que ha llevado -en algunos
casos- a variaciones en cuanto al modo en el que la normativa falimentaria debe operar.

En el caso particular, una primera consideracicn merece el negocio que ha servido
como causa fuente para el nacimiento del deber de escriturar imputable al fideicomiso

140 Cfr. HEREDIA, Pablo D., Heredia, Tratado Exegéico de Derecho Concursal, Ed. Abaco, T, p. 668.
141 Cfr. KIPER y LISOPRAWSKI, “Insuficiencia del patrimonio ...”.
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(como centro de imputacicn de derechos y obligaciones). Ello es as ipues, como se ha
desarrollado anteriormente, el fiduciario muchas veces no elige el tradicional boleto de
compraventa para comercializar unidades funcionales del inmueble, sino que estas
operaciones son realizadas a traves de la adhesicn (por parte de los adquirentes) al
contrato de fideicomiso. De esa manera, en estos casos, no es dable -al menos desde lo
estrictamente formal- calificar a este negocio como un boleto de compraventa de cosa
inmueble.

Si se pusiera fin al andisis en este punto, se arribar & a la I¢Gica conclusicn de que,
en los casos de adhesicn al fideicomiso por parte de los adquirentes de unidades
funcionales, no deber & procederse a la escrituracicn en su favor pues, en rigor, no se
encontrar B configurado el supuesto f&tico descrito por la norma para que proceda la
solucidn que é&sta prescribe. Sin embargo, se entiende que existen dos argumentos que
conllevan a arribar a la solucicn contraria.

Como primera medida, dejando de lado (parcialmente) las formas, se advierte a
primera vista que en los contratos de adhesian a los fideicomisos, la causa fin (t pica) de
estos negocios (en los t&minos del arttulo 281 del CCyCN) es la adquisicicn de un
inmueble por parte del adherente, y el consecuente pago del precio al fiduciario. En
definitiva, no es necesario siquiera acudir a la teor & de los negocios indirectos ni indagar
en la causa fin motivacional para arribar a la verdadera intencicn de las partes al contratar,
puesto que &ta surge de forma evidente y en forma t pica (es decir, en todos y cada uno
de los actos jur @icos de estas caracter Bticas) a ra k de la mecanica del negocio jur mico.

AsTen atencidn a que la causa fin (t pica) de estos negocios celebrados por adhesicn
resulta asimilable a aquella existente al suscribirse boletos de compraventa de cosa
inmueble, es forzoso entender que resulta aplicable a los primeros la solucién normativa
establecida para los segundos, por v & anal@yica.

Esta solucidn fue la receptada en la liguidacian del Fideicomiso Guise, al resolverse
que el acta de adhesicn al fideicomiso conten® los requisitos propios del boleto de
compraventa y adem&s, se puso énfasis en que los adherentes gozaban de la proteccicn
del régimen consumeril*#?,

A mayor abundamiento, la admisi& de la aplicacién analGyica se ve reforzada en el
escenario planteado, puesto que la propia LCQ impone esta solucién para las relaciones
patrimoniales no contempladas en su articulado (conf. art tulo 159 de la LCQ).

142 Entre otros, Juzg. Nac. 1®Inst. Com. N<8, Sec. N=16, Fideicomiso Guise s/Liquidacién Judicial
s/Incidente de Revisicn de crélito, Expte. N©23063/2015/28, 31-V-2018, inélito. Las resoluciones
en cuesticn se encuentran apeladas, restando pronunciarse la Excma. Camara Nacional de Apelaciones
en lo Comercial sobre la procedencia de los recursos.
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En razén de este Utimo fundamento es que -se entiende- la escrituracicn no
solamente procede en aquellos casos de adherentes derivados (no originarios) al contrato
de fideicomiso, sino tambié respecto de los beneficiarios (o, teénicamente,
fideicomisarios) primigenios establecidos en el contrato de fideicomiso.

En este punto, vale sefalar que -a diferencia de lo que sucede en el caso de los
adherentes al contrato- el derecho del fideicomisario no surge de un negocio que comparta
su causa fin (tpica) con aquella que existe en el negocio instrumentado a través de un
boleto de compraventa. Esto es as¥ como primera medida, dado que el fideicomisario
strictu sensu no es parte del contrato de fideicomiso, sino tan solo un tercero en cuyo
beneficio se ha estipulado. Pero adem&, aun en el caso de que el fideicomisario sea (como
suele suceder) a la vez fiduciante, el aporte que realiza al fideicomiso no resulta asimilable
al pago de un precio.

Sin perjuicio de lo dicho, se entiende que (m& all&de la dis mil causa fin t pica entre
ambos negocios) el beneficiario/fideicomisario tiene derecho a reclamar la escrituracicn
en tanto, al no existir una solucicn expresamente contemplada, se juzga andoga su
situacicn al del adquirente por boleto, no mereciendo ser discriminado (en forma
negativa) por ningtn motivo.

3.- M& allade lo dicho, tal y como sucede al aplicarse el artTulo 146, segundo
parafo, de la LCQ en los casos de concursos y quiebras, no estade m& aclarar que la
solucidn prescripta por la norma solamente resulta viable en aquellos casos en los que el
inmueble estéen condiciones jur micas y f&ticas de escrituracidn. Vale esta aclaracicn
dado que la realidad indica que, en la mayor & de los casos, los proyectos inmobiliarios
que fracasan lo hacen cuando los edificios construidos no cuentan con un avance tal que
permita su escrituracidn. En estos casos, claramente la solucién que brinda la norma
deviene absolutamente impracticable, por lo que los adquirentes de unidades funcionales
(sea por boleto de compraventa, por adhesién al fideicomiso, o en tanto beneficiarios o
fideicomisarios primigenios del contrato) deben verificar su cré&lito, cuya calidad,
extensicn y alcance se analizar&a continuacicn*,

d) Situacin de los acreedores con derecho a unidades funcionales no susceptibles de
escrituracicn

1.- Ya se ha desarrollado, en el punto anterior, quées lo que sucede con aquellos
adquirentes de unidades funcionales (sea por adhesicn sucesiva al fideicomiso, bien por
suscripcicn de boletos de compraventa y también en su car&ter de beneficiarios o

143 CNCom., Sala A, Cifi s/Quiebra s/Incidente de concurso especial promovido por la Banca Nazionale
del Lavoro S.A., 12-VII-2007, sumario  disponible el dm 7-1V-2019 en
http://jurisprudencia.pjn.gov.ar/.
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fideicomisarios originarios del fideicomiso) que tienen derecho a que se escriture en su
favor la porcién del inmueble adquirida. Resta entonces considerar quésucede cuando -
por razones de mdole f&ctica o jur mica- la escrituracidn no deviene posible.

Se entiende que, en estos supuestos, la solucidn es brindada por la misma disposicicn
contenida en el art tulo 146 de la LCQ, pero en su primer parafo.

Ello es as mpues, con arreglo a lo dispuesto en los art tulos 1017 y 1018 del CCyCN,
la adquisicicn de derechos reales sobre inmuebles debe ser formalizada por escritura
ptblica y, de no haberse otorgado dicho instrumento, pesa sobre las partes la obligacicn
de formalizar debidamente el “futuro contrato”, por lo que la “compraventa” realizada
por instrumento privado no es, en rigor, un contrato de compraventa, Sino una promesa
de celebrar un contrato de compraventa, en los t&minos del art tulo 995 del CCyCN.

En consecuencia, atento al cardcter de “promesa de contrato” de estos actos juridicos,
es imperativo aplicar a ellos la disposician contenida en el primer parafo del art tulo 146
de la LCQ. De esa manera, salvo que medie autorizacic judicial para la continuacicn del
contrato, €te no es oponible al concurso.

Ademd, se entiende que, en los casos de adquisicicn de unidades funcionales por
instrumento privado, el Juez no deber & -a priori- autorizar su continuaci, pues para
ello serm necesario haber previamente ordenado la continuacicn de la explotacidn,
decisian que como se vio en el cap fulo 6), no resulta (al menos en abstracto) viable en
fideicomisos con objeto inmobiliario.

As1las cosas, ante la imposibilidad de continuar estos contratos preliminares para
celebrar los definitivos, los acreedores con derecho a unidades funcionales que no
estuvieran en condiciones (féticas o juricas) de escrituracicn deben presentarse a
insinuar su crélito por la contraprestacién pagada al fiduciario®.

2.- Un particular tratamiento merece el caso de los fideicomisarios y beneficiarios
originarios con derecho a unidades funcionales. Como se vio anteriormente, estos sujetos
no resultan ser partes del contrato de fideicomiso, sino que, en realidad se trata de terceros
en cuyo beneficio las partes (fiduciante y fiduciario) han contratado*®. Sin embargo, lo
que suele suceder en los casos de fideicomisos de tipo inmobiliario el fiduciante es, a su

143 Sin perjuicio de que la ley hace referencia a la “inexigibilidad”, sefialan Junyent Bas y Molina

Sandoval, cabe su resolucién (Conf. JUNYENT BAS — MOLINA SANDOVAL, op. cit., T<ll, Seccicn Il -
Contratos celebrados sin la forma prescripta, comentario al art. 146, edicicn digital, sin p&gina). Segtn
Heredia cuando la ley dispone que el contrato preliminar no ser&aexigible, debe entenderse que éte
serainoponible al concurso. De tal suerte, sostiene el citado jurista, citando a Maffei Alberti, el
cocontratante deber&insinuarse en el pasivo por la contraprestacicn efectuada (Conf. HEREDIA, op.
cit.,, T<5, p. 170).

145 Cfr. REGGIARDO, op. cit.
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vez fideicomisario, y realiza el aporte con miras a obtener -finalizado el proyecto-
unidades funcionales construidas.

En aquellos casos en los que el fiduciante-beneficiario ha realizado un aporte en
dinero, la jurisprudencia ha admitido que se verifique un crélito en su favor -en concepto
de capital- por la suma aportada al fideicomiso!®. Esta solucién a priori parecer &
objetable, en tanto, en realidad m& allade lo efectivamente aportado por el fiduciante en
tal car&ter, no cabe dudas de que lo que esperaba recibir (y a lo que ten B derecho) en
carater de beneficiario fideicomisario era de un valor mucho mayor. Ello es evidente,
pues los fiduciantes originarios de un fideicomiso inmobiliario efectan un aporte con
miras en la obtencidn de una ganancia. Esta ganancia se encuentra -claro est& en la
diferencia entre la suma de dinero aportada y la que espera recibir con la venta de las
unidades funcionales que tienen derecho a recibir una vez finalizado el emprendimiento.

Sin embargo, y en contra de lo indicado precedentemente, es necesario puntualizar
que la ganancia que espera recibir el fiduciante lleva msita, como contrapartida, la
asuncicn de un riesgo: que el negocio no llegue a ejecutarse mtegramente. De esa manera,
parece adecuado que los fiduciantes-beneficiarios verifiquen su crélito (por capital) hasta
la suma efectivamente aportada ya que, de lo contrario (es decir, de verificarse su crédito
por el valor de las unidades funcionales que esperaban recibir) se estar B traspasando el
riesgo por ellos asumidos al “concurso”, solucion que no seria ajustada a derecho, por
carecer de fundamento este traslado de riesgo.

La solucicn para el caso de los aportes en dinero efectuados por los fiduciantes, por
lo expuesto, no deber & tener (al menos en cuanto a la cuantificacid de su acreencia)
mayores complejidades. No obstante ello, no puede decirse lo mismo de aquellos casos
en que se presenten a verificar su cré&lito fiduciantes que hayan realizado aportes al
fideicomiso “en especie” (vgr. mediante el aporte del terreno donde ha de edificarse la
construccicn).

Tal y como fuera dicho al estudiar el importe que debe verificarse para los fiduciantes
que hubieran aportado dinero al fideicomiso contra la entrega de unidades funcionales,
en el caso bajo andisis debe también concluirse que el cré&lito a verificar por aquellos
fiduciantes aportantes de bienes en especie a cambio de la entrega de unidades funcionales
no es el valor que &tas hubieran tenido de haberse realizado el proyecto, sino el valor del
aporte efectuado por el insinuante. Ello es as ¥ se reitera, pues -de lo contrario- se estar &
soslayando la relevancia del riesgo asumido por el fiduciante al contratar, riesgo que no

puede ser de ninguna manera trasladado al “concurso”, lo que sin dudas sucederia si se

146 Juzg. Nac. 13nst. Com. N=20, Sec. N=40, Fideicomiso Taxodium Vida Park s/Liquidacién Judicial,
1-X1-2017, in&lito; Juzg. Nac. 12inst. Com. N°8, Sec. N<16, Fideicomiso Guise s/Liquidacicn
Judicial, 22-XI-16, inédito.
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entendiera que el fiduciante tiene derecho a verificar el valor de las unidades funcionales
que hubiera recibido en caso de concretarse el proyecto. Esta fue la solucién brindada por
la Sala F de la Excma. Camara de Apelaciones en lo Comercial en el caso del Fideicomiso
Holmberg’.

Hasta aqu ¥ ninguna diferencia se encuentra con los casos en los que los fiduciantes
han aportado dinero. No obstante ello, la cuesticn se vuelve menos niida cuando se
analiza cano debe realizarse la valuacicn del aporte del fiduciante.

Ello es astdado que, si bien no cabe duda de que existe una acreencia leg fima a
verificar, lo cierto es que é&ta debe ser cuantificada en moneda de quiebra.
Evidentemente, deviene imposible verificar este tipo de cré&litos en la oportunidad
prevista en el art tulo 36 de la LCQ, dado que de ninguna manera podravaluarse el aporte
en el estrecho marco cognoscitivo que otorga la LCQ para la verificacicn tempestiva la
extensicn de ese credito. Astha sido decidido en Fideicomiso Holmberg, al declararse
inadmisible la verificacicn pretendida por el fiduciante 1*®. Consecuentemente, la
verificacian de este tipo de cré&litos deberaser objeto de incidente de revisicn (en el caso
de que se hubiera intentado la verificacicn tempestiva).

M& allade este inconveniente (o esta necesidad de mayor amplitud probatoria), se
mantiene atn el interrogante sobre camo realizar (en el marco de un incidente de revisicn
o0 de verificacidn tard B) la valuacidn del cré&lito del insinuante.

Conforme fuera dicho anteriormente, la valuacicn debe reflejar el aporte efectuado
por el fiduciante. En este punto, es importante sefalar que el valor del bien aportado puede
haberse modificado por distintas cuestiones. En primer lugar, siendo que el inmueble se
aporta con la finalidad de la construccién del proyecto, es de suponer que &te habra
recibido mejoras luego de haber sido aportado. Claramente, la valuacién del inmueble (a
estos efectos) debe prescindir de ellas ya que, de lo contrario, se estar B enriqueciendo sin
causa al fiduciante (dado que & no aport&las mejoras). As¥ la valuacién del inmueble
debe ser realizada conforme su estado al momento en que &te fue aportado al
fideicomiso.

Por otro lado, la valuacidh del inmueble puede haber sufrido modificaciones
producto de otro tipo de cuestiones, como puede ser la valorizacicn del &ea donde se
encuentra ubicado. Estas modificaciones tampoco deben ser tenidas en consideracicn a la
hora de la cuantificacicn del cré&lito del fiduciante ya que, de hacerlo, se estar®m

147 CNCom., Sala F, Fideicomiso Holmberg 3924 s/Quiebras s/Incidente de revisién de crédito de

Torales Martm, 1-VI11-2017, indlito.
148 Juzg. Nac. 13nst. Com. N9, Sec. 17, Fideicomiso Holmberg 3924 s/pedido de quiebra, 14-1X-2015,
inélito.
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beneficiando o perjudicando al insinuante por el mayor o menor valor que adquiriGun
bien luego de haber salido de su patrimonio.

En consecuencia, la valuacicn no solamente debe ser realizada teniendo en
consideracicn el estado del bien al momento en que el fiduciante lo entregdal fiduciario,
sino adem&, teniendo en consideracicn el valor del bien en ese momento.

Sin embargo, el andisis no puede finalizar all ¥ dado que si se tuviera el valor a este
momento sin considerar las fluctuaciones que puede haber sufrido la moneda, se llegar &
seguramente a una solucid injusta, m&ime teniendo en consideracin los imponderables
vaivenes de la moneda de curso legal en nuestro pa®. De esa manera, se entiende que la
valuacicn debe ser realizada teniendo en consideracicn el estado del bien al momento del
perfeccionamiento del contrato asicomo al valor de la propiedad a ese momento, pero
todo ello apreciado a valores constantes al momento de la declaracicn de la liquidacicn
judicial (conf. artTulo 127 de la LCQ).

Esta solucicn guarda similitud con aquella que brinda el art tulo 2418 del CCyCN
para la valuacian de las donaciones a los efectos de la colacidn y el c8culo de la leg fima,
donde se busca que los acontecimientos de causa posterior al momento en el que el bien
se incorpora al patrimonio del donatario no afecte su valuacicn a estos efectos!4°,

No obstante lo expuesto, no puede soslayarse que, en el caso del Fideicomiso
Holmberg, el Tribunal de Alzada entendidque el valor del bien aportado por el fiduciante
deb ®m tomarse al tiempo de la declaracicn de la liquidacién del fideicomiso, por el hecho
de que esta declaracién produce la caducidad de los plazos (conf. arts. 128 y 129 de la
LCQ)™*°. Se entiende que el criterio de la Excma. Cémara Nacional de Apelaciones en lo
Comercial podr® haber sido distinto, en atencin a que -en rigor- la cuesticn de la
caducidad de los plazos no deber & tener incidencia sobre el modo en que debe valuarse
la acreencia del acreedor y, en todo caso s ipodrainfluir en el cdculo de los réditos de
&ta.

La acreencia del acreedor, cuando tenga su causa en el aporte efectuado al
fideicomiso, debe ser necesariamente valuada conforme al estado en el que el bien se
encontraba al momento de su entrega, y conforme a su valor en dicho tiempo, apreciado
a moneda constante al momento de la declaracién de la liquidacién del fideicomiso. De
lo contrario, se correrk el riesgo de violar la par conditio creditorum y un
enriquecimiento sin causa de parte del acreedor.

Imag mese el caso en el que se aportara al fideicomiso un terreno, con el fin de edificar
sobre @. Claro estaque, al valuar la acreencia del aportante, no podraconsiderarse lo

149 Cfr. LORENZETTI, op. cit, T<X, p. 803.
150 CNCom., Sala F, Fideicomiso Holmberg 3924 s/Quiebras s/Incidente de revisién de crédito de
Torales Martm, 1-VI11-2017, inddito.
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edificado con posterioridad a la entrega del bien, ya que estas mejoras no fueron parte del
aporte efectuado y, en consecuencia, no pueden ser verificadas como cre&dito. Pero,
soslayando esta circunstancia, imag mese que, al momento de la entrega, el bien tuviera
una valuacidn de, por ejemplo, U$S 1.000.000 pero que, con el correr de los afps, y
producto de la puesta en valor de la zona donde se encuentra ubicado o por el mayor valor
adquirido por las propiedades inmuebles en general, hubiera duplicado su valor de
mercado, pasando a tasarse en U$S 2.000.000. ¢podrael aportante reclamar que se
verifique su crédito por esta Utima suma? Ello no parecer & razonable, en tanto se estar &
reconociendo un creito al fiduciante por el doble de lo que & habr & integrado, lo cual
comportar B un notorio enriquecimiento sin causa de su parte, a costa del resto de los
acreedores.

Una curiosa resolucicn fue la dictada en la liquidacién del Fideicomiso Sofol (1) en
donde, a la hora de la verificacién de los créditos de los fiduciantes®!, se resolviGdeclarar
admisible el crédito insinuado por los fiduciantes, estableciéndose su quantum en el 20%
de “la suma que se obtenga en la liquidacia de los bienes que componen el patrimonio
fiduciario.”*®2,

Varias son los interrogantes que surgen a ra E de la lectura de dicho precedente. Como
primera medida, si bien al momento no era aplicable (por remisic) la LCQ, hace a la
igualdad de los acreedores que todos ellos verifiquen su cré&lito en moneda de curso legal
(conf. artzulo 127 de la LCQ). Pero adem&s, la solucicn del caso es objetable por otro
motivo. Supdngase que al igual que los fiduciantes (con derecho al 20% de las unidades
a construir) otros fiduciantes adherentes, en total, hubieran tenido derecho al restante 80%
de las unidades ¢deber B haberse declarado admisible su créito estableciendo su quantum
en el 80% de la suma que se obtuviera al realizarse los bienes? Claramente la respuesta
negativa se impone, pues ello dejar & al margen de la liquidacidn judicial a acreedores sin
derecho a unidades funcionales, como pueden ser -como se ha visto- acreedores
financieros, la empresa constructora y otros profesionales intervinientes.

En consecuencia, se reafirma que todos los créditos declarados admisibles o
verificados deben valuarse en moneda de quiebra, al momento de la liquidacicn judicial.

e) Laprueba del pago
Una cuesticn que ha sido objeto de controversia en algunos de los precedentes
analizados fue aquella relativa a la prueba del pago del precio por parte de los acreedores

151 Juzg. Nac. 13nst. Com. N7, Sec. 13, Sofol | (patrimonio fideicomitido) s/Liquidacicn judicial, 27-
111- 2014, in&lito.

152 Es de destacar que, en el caso, el contrato de fideicomiso indicaba que los fiduciantes recibir &n el
20% de las unidades funcionales a construir.
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con derecho a unidades funcionales construidas o a construirse. Ello ha sido as¥ se
entiende, por varias cuestiones, pero fundamentalmente por la informalidad con la que
operan muchos de los fideicomisos de tipo inmobiliario.

En este punto, vale aclarar que pesa sobre los fiduciarios la obligacian de llevar la
contabilidad de acuerdo a las disposiciones establecidas en los arttulos 320 y ss. del
CCyCN, pues realizan una “actividad econdmica organizada”, en los términos del articulo
320 del CCyCN. Sin embargo, la pr&tica indica que, en muchos casos, la contabilidad
de los fideicomisos no es llevada conforme lo establecen las disposiciones contenidas en
el CCyCN y la normativa teenica aplicable, lo que sin duda constituye un incumplimiento
de parte del fiduciario a sus deberes.

Pero adem&, ello implica también una dificultad en el terreno de la prueba, ya que
si el pago no se encuentra registrado en la contabilidad del fideicomiso, de emplearse un
criterio riguroso para decidir sobre la admisibilidad de las acreencias, muchos adquirentes
de unidades funcionales por boleto se ver &n en problemas, pues no contar &n (en muchos
casos) m& que con su boleto para hacer valer su derecho. En la hip&esis contraria -es
decir, si se empleara un criterio demasiado laxo- podrian “colarse” dentro de los pedidos
de verificacidn acreedores ficticios, quienes podr &n -en concilio fraudulento con el
fiduciario- presentarse a verificar con boletos de compraventa que den cuenta de haber
efectuado pagos al fiduciario, aun cuando ello no hubiera sucedido.

Es dable entender que no existe una solucicn en abstracto para este entuerto, sino que
el Juez y el liquidador, en cada caso, deberé& analizar la prueba arrimada por los
acreedores a fin de verificar que ésta sea suficiente para tener por acreditado el pago y,
ademds, deberan estar especialmente atentos a todo indicio de consilium fraudis que
pudiera presentarse.

Las soluciones de los juzgadores en los casos analizados han sido variadas. En primer
lugar, como ejemplo de empleo de un criterio que parecer R demasiado riguroso podemos
encontrar el caso del Fideicomiso Taxodium®®3, En &, el juzgador entendi®que deb &n
declararse inadmisibles todos los créditos insinuados por adquirentes de unidades
funcionales por boleto de compraventa que hubieran efectuado pagos sin atender a las
disposiciones de la ley 25.345 -Ley de Prevencicn de la Evasién Fiscal- que, en su art tulo
1<establece los medios hdbiles para efectuar pagos superiores a $1.000 (conf. art Tulo 9
de la ley 25.413).

Para as idecidir, el juzgador entendidgue la sefalada normativa era de orden ptblico,
que é&ta hab & sido cumplida por algunos de los acreedores, y que -adem&- la Cnica
prueba de los desembolsos estaba dada por el texto de los boletos de compraventa, sin

158 Juzg. Nac. 13nst. Com. N=20, Sec. N=40, Fideicomiso Taxodium Vida Park s/Liquidacién Judicial,
1-X1-2017, inddito.
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que existiera constancia del ingreso de los fondos al patrimonio en liquidacicn. Con este
temperamento, el Juez resolvid no admitir mtegramente ninguno de los pedidos de
verificacian de cré&litos de parte de compradores de unidades funcionales por boleto de
compraventa, declarando inadmisibles diecinueve créditos insinuados y parcialmente
admisibles los restantes 5, mas solamente respecto de aquellos pagos que hubieran sido
bancarizados o que surgieran de la contabilidad del fideicomiso.

Distinta (y se entiende, m& acertada) fue la solucicn impartida en el caso del
Fideicomiso Guise!®, donde no solamente el Juez tuvo por acreditados los pagos de los
adquirentes por boleto sino que, adem&, en muchos casos, declar® procedente la
escrituracian a favor de los acreedores. Solamente se declararon inadmisibles aquellos
casos en los que no exist R ninguna prueba del supuesto pago efectuado. Del mismo modo
fue resuelto por la juzgadora de los casos de los Fideicomisos Holmberg!®® y Laguna del
Sauce!®,

Se entiende que la solucién elegida en los Utimos casos sefalados es la correcta. Ello
es as idado que, si bien es cierto que la norma establecida en el art tulo 1 °de la ley 25.345
se encuentra vigente, no puede resolverse sin considerarse lo que sucede en la pratica
comercial y, particularmente, en la pr&tica de los negocios inmobiliarios, donde resulta
harto dif Til encontrar una transaccicn que se ajuste a lo dispuesto en la sefalada norma.
Ademd, no puede soslayarse tampoco que la suma establecida como monto m&imo para
pagos que deben realizarse en efectivo se encuentra completamente desactualizada, en
virtud de las lamentables y sucesivas depreciaciones que ha tenido nuestra moneda de
curso legal.

Por otro lado, vale agregar que la aludida disposicicn tiene su fundamento en la
prevencicn de la evasidn fiscal, y no se encuentra destinada a prevenir que en el marco
de una liquidacién judicial se verifiquen crélitos inexistentes.

De tal suerte, lo que deber & analizarse es s #el pago realmente existiQ y estarse a las
constancias arrimadas por las partes. En consecuencia, si el boleto de compraventa o el
acto de adhesicn al contrato de fideicomiso dan cuenta de un pago realizado por el
adquirente de las unidades funcionales, y no existe ningtn indicio de que &te no hubiera
existido, deber & declararse verificado o admisible el cr&lito insinuado.

f) Intereses por mora

1% Juzg. Nac. 1&Inst. Com. N<8, Sec. N=16, Fideicomiso Guise s/Liquidacicn Judicial, 22-XI-16,
inélito.

155 Juzg. Nac. 13nst. Com. N9, Sec. 17, Fideicomiso Holmberg 3924 s/pedido de quiebra, 14-1X-2015,
inédito.

1% Juzg. Nac. 13nst. Com. N<9, Sec. N=17, Fideicomiso inmobiliario Laguna del Sauce s/Quiebra, 18-
111-2016, inddito.
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Respecto de los intereses moratorios de los crélitos que se verifican, cuadra
puntualizar en que, como regla general, &tos deben computarse a partir de -como su
nombre lo indica- la mora del deudor, que puede darse en forma automdica, o bien
requerirse para su constitucian la interpelacidn. En los casos de verificacicn de créditos
con causa en la suscripcian de boletos de compraventa de unidades funcionales, la mora
-en general- es automdica, dado que se trata de obligaciones a plazo (conf. art tulo 886
del CCyCN).

No obstante ello, puede resultar del contrato que la obligacicn fuera sujeta a plazo
(suspensivo) determinado, pero que, ademd, se hubiera establecido la necesidad de
interpelacicn para la constitucicn en mora del deudor. En estos supuestos, es dable
preguntarse quésuceder & si este contrato fuera de consumo o hubiera sido celebrado por
adhesidn, ya que, podr & configurarse el supuesto establecido en el art tulo 988, inc. b)
del CCyCN (aplicable a los contratos de consumo en virtud de lo dispuesto por el art Tulo
1117 del CCyCN), que establece que son abusivas las claisulas que importan renuncia a
restriccicn de derechos del adherente/consumidor que resultan de normas supletorias.

En otro orden de ideas, cabe apuntar que la mora del fiduciario puede configurarse
hasta el momento de la liquidacicn judicial del fideicomiso, pero no después de esta
sentencia. Ello es as 1dado que uno de los efectos propios de la sentencia de quiebra, o en
este caso, de liquidacidn, es el vencimiento de los plazos pendientes, de pleno derecho,
desde la fecha de la sentencia de quiebra.

Este vencimiento, no resulta imputable al deudor, sino que resulta de una imposicicn
legal ante el supuesto de quiebra de &te. De esa manera, teniendo en consideracién lo
establecido por el art tulo 888 del CCyCN, cuadra concluir que la caducidad de los plazos
producida por la quiebra del deudor (o, en el caso, por la liquidacidn judicial del
patrimonio fideicomitido) y la imposibilidad de pago de la prestacién debida no configura
un incumplimiento de parte de &ste, por lo que no se produce su constitucién en mora.

Finalmente, vale sefalar también que, si la mora se hubiera configurado, los intereses
corren desde ese momento, y hasta el momento de la declaracicn de la liquidacicn
judicial. Ello es as ipor aplicacicn directa de lo dispuesto en el art tulo 129 de la LCQ,
norma que resulta pertinente a los fines de la liquidacié del patrimonio fideicomitido,
en tanto resulta necesaria para cristalizar el pasivo y mantener la igualdad entre los
acreedores®’.

Del andisis efectuado sobre los casos existentes puede verificarse que la
jurisprudencia no ha tenido un criterio unaime, fundamentalmente en cuanto a la
determinacié del momento a partir del que los ré&litos son debidos.

157 Cfr. JUNYENT BAS — MOLINA SANDOVAL, op. cit., T<1I, Art. 129. Suspensién de intereses, edicicn
digital, sin p&ina.
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A modo de ejemplo en el caso del Fideicomiso Sofol (1)%°® se resolvié admitir
intereses desde el d m en que el acreedor efectuara los pagos al fideicomiso. Por otra parte,
en la liquidacién del Fideicomiso Guise!™®
desde la mora del fiduciario en el cumplimiento de sus obligaciones pero, dado que el

, se resolviG que los intereses eran debidos

monto resultante luc & desproporcionado, &tos deb Bn ser morigerados.
Una particular solucian fue la brindada en la liquidacién del Fideicomiso Laguna del

Sauce!®®

, en donde se resolvioque deb & establecerse como fecha de mora del fiduciario
la fecha en que debifinalizar el proyecto inmobiliario conforme los té&minos del contrato
de fideicomiso. Vale entender que, sin hacer una expresa mencic a ello, la juzgadora
interpret&los contratos de la forma en la que el arttulo 1074 manda interpretar a los
contratos conexos, lo que luce ajustado a derecho.

Finalmente, es relevante lo que aconteciGen el caso del Fideicomiso Taxodium?6?,
donde -en la mayor & de los casos- el Juez resolvidno admitir los accesorios al capital, al
entender que al momento de la liquidacién judicial no se encontraba en mora (ya que en
los boletos de compraventa se exig & la interpelacidn al fiduciario). Sin embargo, en un
solo caso se admitieron los intereses pretendidos por el acreedor, pero no en tanto retardo
en el cumplimiento de la obligacién asumida contractualmente, sino por retardo en la
devolucién del capital luego de resuelto el contrato por el comprador (resolucicn ocurrida

previo a la declaracién de liquidacidn judicial).

10) PRIVILEGIOS Y PREFERENCIAS

i.- La pertinencia de las normas de la LCQ

a) Los privilegios de la LCQ

Una cuesticn medular a la hora de analizar quénormas resultan pertinentes para la

liquidacicn del patrimonio fideicomitido es la que hace a los privilegios que deben
considerarse para establecer quéacreedores seran preferidos de otros, y por quémotivos.

M& allade la literalidad del arttulo 1687 del CCyCN, el Juez, al evaluar la
pertinencia de la aplicacicn de las normas de la LCQ no debe solamente considerar
aquellas normas procesales contenidas en la ley falimentaria, sino también aquellas
normas de car&ter sustancial que integran dicho plexo normativo. Y dentro de estas

18 Juzg. Nac. 13Inst. Com. N7, Sec. 13, Sofol | (patrimonio fideicomitido) s/Liquidacién judicial, 27-
111- 2014, inddito.

159 Juzg. Nac. 1&Inst. Com. N<8, Sec. N=16, Fideicomiso Guise s/Liquidacicn Judicial, 22-XI-16,
inédito.

160 Juzg. Nac. 13nst. Com. N<9, Sec. N=17, Fideicomiso inmobiliario Laguna del Sauce s/Quiebra, 18-
111-2016, indlito.

161 Juzg. Nac. 13nst. Com. N=20, Sec. N=40, Fideicomiso Taxodium Vida Park s/Liquidacién Judicial,
1-X1-2017, inddito.
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normas “de fondo” deben considerarse aquellas que le dan preferencia en el cobro a
determinados acreedores del sujeto (o, en este caso, patrimonio) en liquidacicn, puesto
que solamente de esa forma puede resguardarse -en un todo de acuerdo con el principio
de igualdad que emana del art tulo 16 de nuestra Constitucicn Nacional- la par conditio
creditorum.

Ello es astya que si, por ejemplo, se entendieran impertinentes o inaplicables los
privilegios contenidos en los artTulos 241 y subsiguientes de la LCQ a los casos de
liquidacicn de patrimonios fideicomitidos, se estar Rn soslayando las particulares
circunstancias tenidas en cuenta por el legislador para otorgar dicha calidad ? a
determinados crélitos. De esa manera, paradgicamente, se estar B estableciendo una
igualdad entre los acreedores de tipo aritmeética, impropia de la justicia distributiva que
debe regir al liquidar un patrimonio, prenda comtn de los acreedores'®?,

AsT de encontrarse configuradas las circunstancias objetivas que llevaron al
legislador a establecer una preferencia o privilegio en favor de determinados sujetos, no
deber Bn distinguirse aquellos acreedores de un patrimonio fideicomitido de los de un
sujeto declarado en quiebra. Ello es as idado que no se encuentra fundamento alguno para
diferenciar ambas situaciones.

Por otra parte, la necesidad de aplicar los privilegios y preferencias que emanan de
la LCQ vy, fundamentalmente, la disposicicn contenida en el arttulo 239 de LCQ,
obedece también a una cuestian de orden y simpleza que hacen a la seguridad jur mica.
Es que no aplicar los privilegios contenidos en la LCQ y dejar de lado lo establecido por
el arttulo 239 de la LCQ significarm aplicar todos y cada uno de los privilegios
consagrados en la legislacién vigente, lo que generar B un verdadero caos a la hora de
establecer su orden de prelacicn®®.

162 Sobre la naturaleza jurica de los privilegios, el art€ulo 3875 del Cdligo Civil derogado, en
consonancia con la doctrina clasica, consagraba los privilegios como “derechos”, postura que luego
fue superada; hoy en d &, el art Tulo 2573 CCyCN, con apoyo de doctrina superadora, establece que
el privilegio resulta ser la “calidad” de un derecho.

183 Cfr. VILLANUEVA, Julia, Privilegios, Rubinzal - Culzoni Editores, p. 17.

164 En este punto, vale destacar que -en forma reciente- nuestra CSIN observd que: “cualquier debate
sobre el reconocimiento de privilegios en el marco de un proceso falencial debe necesariamente
abordarse de manera sist@nica o integral, pues lo que estaen juego no es solo la relacicn entre el
deudor y sus acreedores sino -especialmente- la de estos Utimos entre st La preferencia que se
otorgue a cualquiera de ellos es correlativa con el mayor sacrificio que deberén soportar los
demds...La ruptura del régimen legal de privilegios y la creacion de un sistema paralelo, contra
legem, discrecional y casu&tico puede conllevar un fuerte impacto negativo para la seguridad
jurdica en general” (Fallos: 341:1511). Si bien -luego de ello- la CSIN (con una integracicn
circunstancial) modificd su criterio -CSJN, Institutos mélicos Antatida s/Quiebra s/Inc. de
verificacidn (R.A.F. y L.R.H. de F.)” 26-111-2019-, se entiende que -salvo de supuestos de especial
excepcién- deber & mantenerse esta doctrina.
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A mayor abundamiento, debe destacarse que aun si se optara por la alternativa
contraria, las normas sobre privilegios y preferencias de la LCQ deber &n aplicarse de
todos modos, ya no por remisicn del art tulo 1687 del CCyCN, sino por aplicacicn de lo
establecido en el articulo 2579 del CCyCN, que dispone que: “En los procesos
universales los privilegios se rigen por la ley aplicable a los concursos, exista 0 no
cesacion de pagos.”.

Por todo lo dicho, se entiende que las disposiciones sobre privilegios y preferencias
contenidas en la LCQ devienen pertinentes (y excluyentes, salvo lo previsto en el art Tulo
243 LCQ) a la hora de la liquidacicn del patrimonio fideicomitido, y que, aun si no lo
fueran, ser mn aplicables en virtud de lo que establece el art Tulo 2579 del CCyCN.

b) Lasubordinacicn crediticia

Si bien no encuadran espec ficamente dentro del supuesto analizado en el ac&pite
anterior, debe concluirse tambié que resultan aplicables a las liquidaciones de

fideicomisos las disposiciones establecidas en la LCQ para la subordinacicn de créditos.

En este punto, vale recordar que existe subordinacién crediticia, explica Heredia®®®,
cuando un acreedor (junior) es pospuesto por otro acreedor (senior) respecto del derecho
de cobro de un cré&lito que ambos tienen con un deudor.

Ademd, la subordinacian puede ser de car&ter legal o voluntaria. Seralegal cuando
surja de una disposician de la ley, que -como explica Heredia- obedece a razones de
pol fica legislativa o bien a la necesidad de una sancicn frente a un acto doloso; sera
voluntaria cuando surja de un acuerdo entre el acreedor junior y el acreedor senior.

Sobre la primera de ellas, la subordinacidn de tipo legal, no cabe duda de que las
mismas razones esgrimidas para sostener que los privilegios establecidos en la LCQ
resultan normas pertinentes a los fines de la liquidacidn judicial del patrimonio
fideicomitido son Uiles para llegar a esa misma conclusién. Claramente, si se dan -en el
supuesto espec fico- las razones de poliica legislativa que llevaron al legislador a
entender que un cré&lito debe subordinarse en el caso de la quiebra, no existe fundamento
para arribar a una soluci& distinta en el caso de la liquidacié judicial del patrimonio
fideicomitido.

De otro lado, la subordinacicn voluntaria se encuentra receptada en los art tulos 41
y 250 de la LCQ. La primera de estas normas, se entiende, no ser & pertinente a la hora
de la liquidacidn del patrimonio fideicomitido, ya que se trata de una disposicicn de
espec Fica aplicacidn a los concursos, resultando extrafa al procedimiento de liquidacién
de un patrimonio.

165 Cfr. HEREDIA, Pablo, “Verificaciones de créditos concursales de caracteristicas o en situaciones

atipicas”, RDCO, Abeledo Perrot, N©255, julio-agosto 2012, p. 20.
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Por el contrario, en el caso del arttulo 250 LCQ debe arribarse a la solucicn
contraria, dado que dicha norma integra el sistema de preferencias (arts. 239 y ss. de la
LCQ) diserado por el legislador para la liquidacién de un patrimonio insolvente, sistema
que debe mantenerse en el caso de la liquidacian del patrimonio fideicomitido, pues -por
las razones antes explicadas- es ese el Unico modo de garantizar la par conditio
creditorum, entendida como la igualdad entre los iguales que debe servir de fundamento
al sistema falimentario, conforme fuera sefalado anteriormente.

Por todo lo dicho, debe colegirse que tanto la subordinacidn legal como la voluntaria
han de ser admitidas -con los mismos alcances que para los casos de quiebra- en la
liquidacian del patrimonio fideicomitido.

ii.- Conflictos particulares que pueden darse en la liguidacicn del patrimonio
fideicomitido

a) Credlitos de fiduciantes, beneficiarios y fideicomisarios

Habiendo concluido que el ré&imen de privilegios y de subordinacicn crediticia

aplicable a los procesos concursales resulta pertinente a la hora de la liquidaci& judicial
del patrimonio fideicomitido, es necesario indagar sobre la posicicn en la que se encuentra
un tipo de acreedor particular en estos procesos liquidativos: el fiduciante-beneficiario.

El principal interrogante que surge al respecto es si los cré&litos de este (0 estos)
sujetos tienen una particularidad tal que permita asimilarlos a los aportes de capital de los
socios de una sociedad (o, al menos considerarlos “capital de riesgo”) y, en consecuencia,
subordinarlos respecto de los restantes acreedores, o -directamente- sostener que
solamente tienen derecho al remanente de la liquidacidn.

1.- A fin de adentrarse en este tépico, es menester hacer una breve aproximacicn al
concepto de “capital”’, cuya finalidad lejos estd de encontrarse pac Ficamente
consensuadal®®,

Como primera medida, es importante destacar que el capital es un elemento esencial
de toda sociedad ya que el arttulo 11, inc. 4, de la LGS as 1lo dispone. Adem&, é&ste es
regido por los principios de determinacién, de integridad®®’, de desembolso m mimo, de
realidad y de estabilidad®. A diferencia del patrimonio, el capital social es tan solo una
cifra integrante de los estados contables, y cuenta con distintas funciones, algunas muy

166 Cfr. BUSTAMANTE, Eduardo, “Los aportes de los fiduciantes en el contrato de fideicomiso ;Crédito
subordinado ante su liquidacion judicial?”, Revista Argentina de Derecho Concursal, NUmero 20 -
Agosto 2018.

167 Este principio se encuentra consagrado en numerosos art Eulos de la LGS, entre ellos: art Tulo 11, inc.
4,149, 151, 166 inc. 2, 170, 172, 179, 186 inc. 3, 187, 192, 193 de la LGS.

188 Cfr. URIA, Rodrigo, Derecho Mercantil, Marcial Pons, Ediciones Jur flicas y Sociales S.A., Madrid,
2002, Ed. 28< p. 235/236.

86



.:_,’\'R,q(
P +%

+ +

JORUN |
2,
J\‘V3A1N<\'

SO
<

g od

discutidas respecto de su eficacia®®

. M& allade estos cuestionamientos, lo cierto es que
el capital indudablemente constituye una garant® para los acreedores, mas no con el
alcance que antiguamente se le diera!’®.

Volviendo al caso que nos ocupa -el del fideicomiso- cuadra sefalar que del andisis
de la legislacicn aplicable surge patente que el legislador no previola existencia del
“capital” como forma de organizacion interna del fideicomiso, ni menos ain como medio
para preservar la garant & de los acreedores de este centro de imputacicn de derechos y
obligaciones. En efecto, las disposiciones del CCyCN que marcan cud es la garant & de
los acreedores del fideicomiso expresamente consignan que &sta se encuentra constituida
por los bienes del patrimonio, y ninguna referencia hacen a la existencia del “capital”.

En primer lugar, el articulo 242 del CCyCN establece que “...L0os patrimonios
especiales autorizados por la ley sdo tienen por garant B los bienes que los integran.”.
Por otro lado, en particular, el arttulo 1687 del CCyCN establece que: “Los bienes del
fiduciario no responden por las obligaciones contra mas en la ejecucicn del fideicomiso,
las que sdo son satisfechas con los bienes fideicomitidos. Tampoco responden por esas
obligaciones el fiduciante, el beneficiario ni el fideicomisario, excepto compromiso
expreso de é&stos...”.

Teniendo en consideracidn las normas transcriptas, no cabe ninguna duda de que la
garant & de los acreedores del fideicomiso no es otra que los bienes que lo integran, ni de
que no surge de nuestra legislacion que el fideicomiso cuente con un “capital” (contable,
desde ya) que sirva como garant & de sus acreedores.

169 Sin adentrarse de lleno al andisis de esta cuesticn (que excede ampliamente el prop&ito de este
trabajo), es dable concluir que la real garant® de los acreedores de una sociedad resulta ser su
patrimonio, o el “capital de empresa”, entendido éste, en palabras de Vito (Cfr. VITO, Francesco,
Econom & Polfica, Ed. Siglo XX, Madrid, 1961, p. 330, citado por VERLY, Hernan, “Apuntes para
una revisicn del concepto de capital social (con especial referencia a la sociedad an6nima)”, La Ley
1997-A, 756) , como “toda riqueza que permite llevar a cabo la produccié&”. Ello es asi dado que,
en el caso de ser necesario el cumplimiento compulsivo de las obligaciones de la sociedad, serén los
bienes integrantes de su activo aquellos que seran ejecutados, y no la cifra “capital” que surge de los
estados contables, pues ello ser & imposible. Esta afirmacicn tiene sustento normativo en el art Tulo
242 del CCyCN, que dispone que el patrimonio del deudor constituye la “prenda comin” de todos los
acreedores.

170 Ello es as ien tanto la real garant & de los acreedores de la sociedad estacompuesta por los bienes que
integran su patrimonio, que en los estados contables se ve representado por el activo. As ¥ mientras el
activo sea superior al pasivo de la sociedad -al menos en teor & y en t&minos econdmicos (no
financieros)- los bienes del ente seran suficientes para satisfacer la totalidad de las deudas. Ello no
implica que la sociedad se encuentre in bonis ya que en la mayor & de los casos la insolvencia es
causada por un desbarajuste financiero (y no econdmico) que no permite a la sociedad hacer frente en
forma regular a sus obligaciones.
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Lo dicho no solamente luce adecuado en abstracto, sino que también puede
corroborarse en la pré&tica al analizar los estados contables de distintos fideicomisos en
circulacian.

Conforme fuera sefalado anteriormente, los fiduciarios se encuentran obligados a
Ilevar la contabilidad por las actividades que desarrollan en tal rol. De ese modo, dentro
de otros requisitos indispensables, todos los fiduciarios deben contar con un libro de
inventario y balances (conf. arttulo 320 del CCyCN). Adem&, en los casos de los
fideicomisos registrados en la CNV, la normativa de esta reparticicn establece que la
contabilidad debe contar con los cuatro estados contables b&icos!’.

Ahora bien, a los efectos de este trabajo, lo que interesa es discernir de quémodo
debe el fiduciario confeccionar el estado de situacicn patrimonial del fideicomiso. A
grandes rasgos -pues no se pretende aqu Tindagar sobre cuestiones de téenica contable- el
estado de situacicn patrimonial del fideicomiso debe especificar el activo (corriente y no
corriente), el pasivo (corriente y no corriente) y el patrimonio neto. De momento, ninguna
diferencia con una sociedad an&ima. Sin embargo, al realizar la apertura del patrimonio
neto (lo que necesariamente debe realizarse acudiendo al estado de evolucicn del
patrimonio neto) se notaran diferencias con los estados contables de las sociedades.

Ello es as¥ puesto que en los estados contables del fideicomiso, el estado de
evolucidn del patrimonio neto se limita a ser -en realidad- un estado de evolucicn de los
resultados del fideicomiso®’? al que en algunos casos de fideicomisos financieros se
afiaden los denominados “certificados de participacion”’® (los que, vale destacar, no
resultan ser aportes del fiduciante), sin que se observe ninguna otra cuenta que pueda
asemejarse a lo que en una sociedad resulta ser la cuenta capital.

M& alla de lo que a los “certificados de participacion” respecta, debe concluirse que,
en el caso de los fideicomisos, el balance refleja una paridad activo-pasivo que no se
encuentra morigerada por la existencia de una cuenta capital integrante del patrimonio
neto. De esa manera, la Unica cuenta que rompe la paridad sefalada es la cuenta de
resultados. En consecuencia, se verifica en la pr&tica la ausencia del capital como
garant & de los acreedores del fideicomiso, quienes -al contratar con el fiduciario- deben
saber que la garant® de su acreencia estacompuesta por los bienes que integran el
patrimonio del fideicomiso.

11 Cfr. art Tulo 37 del Capfulo IV, T fulo V de las normas de la CNV.

172 \/gr. estados contables del Fideicomiso Financiero CEPA, Serie “A”, cerrados la 30 de noviembre de
2007. Disponible en www.cnv.gov.ar/InfoFinan/blob2.asp?DOCID=12084&TD= ; estados contables
del Fideicomiso Suqu®, cerrados al 30 de septiembre de 2003. Disponible en
https://www.agn.gov.ar/files/informes/2004_047info.pdf. Consultados el 9/07/2018.

13 vgr. http://www.pilayinversiones.com/santafe-files/uploadsarchivos/productos/523/EECC%20Fidei
comiso%20Financiero%20Pilay%201%2031-12-2015.pdf. Consultado el 20/10/2017.
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Por todo lo dicho, no existiendo ninguna disposicicn legal que obligue al fideicomiso
a contar con una garant B similar al capital de las sociedades, y siendo que ni siquiera los
estados contables de los fideicomisos reflejan la existencia de una cuenta capital o
asimilable a ésta, no cabe crear, por analog B, una garant B de estas caracter ¥ticas.

En razdn de todo lo expuesto, forzoso es concluir que no cabe, a los efectos de la
liquidacidn judicial del patrimonio fideicomitido, asimilar los aportes al fideicomiso a
aquellos que integran los socios de una sociedad, por lo que no resulta admisible entender
que los fiduciantes-beneficiarios solo tienen derecho al remanente de la liquidacian.

Este fue el temperamento seguido en la liquidacidn judicial del Fideicomiso
Taxodium Vida Park. En este caso, ciertos acreedores del fideicomiso impugnaron el
pedido de verificacicn de cré&lito del fiduciante-beneficiario sefalando que é&te se
encontraba subordinado al pago de los cré&litos de los restantes acreedores. Al dictar el
auto verificatorio'’4, el Juez descartola posibilidad de subordinar el crédito del fiduciante-
beneficiario, en el entendimiento de que dicha subordinacién no surg® de la ley ni
tampoco del contrato de fideicomiso. Adem&, el juzgador refiriGgue no pod & asimilarse
el fideicomiso a una sociedad y que -por ende- no cab R aplicar las disposiciones atinentes
a &stas en forma anal@ica.

2.- A rak de lo dicho, es dable concluir que tampoco cabe considerar a los aportes
de los fiduciantes como capital de riesgo (distinto del “capital”, strictu sensu) y, en
consecuencia, que no corresponde declararlos como cré&litos subordinados (con
subordinacicn legal y general).

Previo a adentrarse en esta cuestian, es dable realizar algunas precisiones sobre los
té&minos empleados. A grandes rasgos, una empresa, para financiarse, puede emplear
capital propio (o de sus socios), o de terceros*”.

Ambos tipos de financiamiento resulta | Titos, siempre que no exista un excesivo o
inadecuado traspaso de riesgos propios del negocio de los socios a los terceros. Cuando
ello ocurra, se estaraante el fenédmeno de la infracapitalizacicn, de consecuencias
discutidas segtn la doctrinal’®. Adem&s, puede ocurrir que sean los propios socios los que

174 Juzg. Nac. 13nst. Com. N =20, Sec. N =40, Fideicomiso Taxodium Vida Park s/Liquidacién Judicial,
1-X1-2017, inddlito.

175 Por ejemplo, una sociedad se podr & financiar v & terceros en caso de obtener pré&tamos de aquellos.
Por el contrario, se financiaracon fondos propios cuando exija a sus socios aportes para la suscripcicn
de acciones o cuotas de capital, o bien cuando decida aumentar su capital o constituir reservas con
resultados acumulados, o capitalizar deuda.

Explica Diego M. Proietti que algunos autores (como Mandvil) sostienen que la situacicn de
infracapitalizacicn puede suspender la limitacié de responsabilidad que otorgan algunos tipos
societarios; por su parte, otros autores (Méndez, Juan José sostienen que la infracapitalizacicn sdo
acarrea responsabilidad para los accionistas; mientras que otros (Nissen) consideran que la
infracapitalizacicn posibilita el corrimiento del velo societario. Cfr. PROIETTI, Diego M., “La

176
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otorguen préstamos a la sociedad, lo que tampoco resulta a priori reprochado por el
ordenamiento. Sin embargo, siempre en el marco de la insolvencia, si la sociedad se
encontraba infracapitalizada, dichos prétamos deben ser entendidos como aportes
sustitutivos de capital, por lo que deben recalificarse.
177 estos créditos merecen idéntico tratamiento que los
aportes de capital*’®, mientras que para otros!’® deben subordinarse, pero pagarse antes

As T para algunos autores

que el capital. EI motivo de la subordinacicn, en estos casos, es claro: dichos ingresos de
fondos a la sociedad, que ingresaron como “pasivo”, debieron hacerlo a través del
“patrimonio neto”, puesto que se trataba de capital de riesgo.

Ante este panorama, cabe preguntarse si es posible, en el marco de los fideicomisos,
referirse al capital de riesgo, y diferenciar a &ste de los fondos que ingresen al fideicomiso
a traveés del financiamiento de terceros.

Como primera medida, parece correcto afirmar que los aportes de los fiduciantes del
fideicomiso resultan ser el capital de riesgo de aqué, puesto que es, por lo menos en un
primer momento, a través de & que se pone en marcha la actividad del fideicomiso. Por
otro lado, nada empece a que el fideicomiso, luego de constituido, tome cré&lito de
terceros para financiar su actividad.

En consecuencia, se entiende que también en el caso de los fideicomisos puede
diferenciarse, al menos dogméicamente, los fondos que ingresan como capital propio de
aquellos que lo hacen a través de negocios con terceros.

Sin embargo, existe una clara diferencia entre lo que sucede con las sociedades y los
fideicomisos, ya que, en el primero de los casos, los terceros pueden conocer con certeza
con qué capital propio cuenta la sociedad, cosa que no sucede en el caso de los
fideicomisos pues, como se ha visto, ello no surge de sus estados contables ni debe surgir
necesariamente del contrato. De esa forma, al contratar con el fiduciario, los terceros
deber mn extremar los recaudos para asegurarse de la solvencia del patrimonio por &
administrado, o bien para obtener otro tipo de garant &s que les permitan resguardar la
posibilidad de cobro de su crédito.

infracapitalizacicn y la teor & del corrimiento del velo societario para responsabilizar a los socios o
accionistas”, La Ley Online, AR/DOC/3024/2011.

177 Cfr. ARAYA, Tomas M., “Subordinacién de créditos en los negocios jur @licos”, Ed. Abaco de Rodolfo
Depalma, p. 208.

178 La subordinacién del capital resulta tal que resta a los socios toda posibilidad de participar en la
liquidacicn por quiebra de la sociedad, teniendo solo &tos derecho en la liquidacicn extrajudicial que
la sociedad practique con el saldo remanente de la quiebra (CNCom., Sala C, Cl mica Central Munro
S.R.L. s/quiebra, 19-V1-2014, LL 2014 - E, 389).

179 Cfr. HEREDIA, Pablo, “Verificaciones de créditos...”, p. 24.
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As1las cosas, no existiendo un capital como garant & para los terceros, mal podr R
hablarse -en el caso de los fideicomisos- de un estado de infracapitalizacid, ya que éste
presupone la insuficiencia del capital para atender a la actividad que se procura realizar.

En adicidn, tal y como tienen dicho Kiper y Lisoprawski, ni el CCyCN ni la LCQ
distingue a los beneficiarios y fideicomisarios de los restantes acreedores del fideicomiso,
por lo que ninguna razén existe para que el Juez deba darles tratamiento diferenciado®.

De ese modo, se entiende que ser R injusto, contrario al principio de igualdad que
surge del artTulo 16 de nuestra Constitucicn Nacional y, por ende, contrario a la par
conditio creditorum que debe regir en todo procedimiento liquidativo de caracter
universal, entender que los fiduciantes-beneficiarios deben encontrarse subordinados al
resto de los acreedores, cuando no existe ninguna disposicicn legal en este sentido.

3.- Astlas cosas, la Cnica alternativa que queda en pie es que los crélitos de los
fiduciantes-beneficiarios sean verificados en la liquidacicn judicial del patrimonio
fideicomitido sin subordinacicn alguna, solucién que -se entiende- resulta ajustada a
derecho. Ello as Tpues, como se ha visto, no existen motivos que ameriten degradar la
categor & de ellos y, como consecuencia de ello, hacerlo importar & violar la par conditio
creditorum.

b) Preferencias establecidas en el contrato de fideicomiso

Conforme fuera dicho anteriormente, la subordinacid crediticia -tanto legal como
voluntaria- no debe ser descartada a la hora de la liquidacién del patrimonio fideicomitido
sino que, por el contrario, ha de ser admitida siempre que se cumplan con los requisitos
necesarios para su procedencia.

En este punto, no puede soslayarse que, en tanto el patrimonio que se liquida tiene
su causa (fuente) en un contrato (contrato de fideicomiso), puede suceder -y de hecho, se
ha verificado en casos concretos- que las partes contratantes hayan establecido ab initio
pautas para la liquidacién del patrimonio y, adem&s, grados de prelacién en el cobro de
sus creitos por parte de los distintos sujetos intervinientes.

Cabe analizar, por ello, quéefectos corresponde otorgarles a esas disposiciones
contractuales, si es que deben é&stas gozar de efectividad alguna.

Como regla general, no existen motivos para juzgar invdidas las disposiciones
contractuales que establezcan preferencias (o su contracara, subordinaciones) en el cobro
de las distintas acreencias, en caso de insuficiencia del patrimonio fideicomitido para
hacer frente a sus obligaciones. Ello es as Tpues, conforme se ha visto, las disposiciones
sobre subordinacicn crediticia voluntaria son pertinentes a la hora de la liquidacién del

180 Cfr. KIPER — LISOPRAWSKI, Tratado...de Fideicomiso, p. 460.
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patrimonio fideicomitido, en tanto no se aprecian razones para arribar a la conclusicn
contraria.

No obstante lo expuesto, siendo el contrato de fideicomiso un negocio jur ico con
caracter Bticas que lo distinguen respecto de la mayor & de los negocios contractuales,
cabe hacer algunas salvedades respecto de la regla antes indicada.

Es que, conforme ha sido sefalado en varias oportunidades en este trabajo, el
fideicomiso tiene su génesis con la firma del contrato, pero luego -durante su ejecucin-
se interrelaciona con diversos sujetos, algunos los cuales -incluso- llegan a adherir al
contrato primigenio, pudiendo reputaselos -al menos formalmente- partes de é&te. Es
menester entonces analizar c@no juegan las cl&isulas contractuales sobre preferencia y
subordinacicn respecto de los distintos sujetos intervinientes.

Como primera medida, no cabe duda de que -salvo alguna cuesticn particular que se
déen el caso concreto- las disposiciones contractuales sobre preferencia y subordinacicn
no podran ser desconocidas entre las partes originarias del contrato ni por los terceros
(beneficiarios y fideicomisarios) en cuyo favor se hubiera contratado. As¥ si -por
ejemplo- en el contrato de fideicomiso se establecioque el fiduciante aportante de un bien
inmueble tendr & -a la hora de la liquidaci& por insuficiencia- una preferencia respecto
del fiduciante aportante de dinero, este Utimo no podr & concurrir al proceso liquidativo
pidiendo que se deje sin efecto lo que libremente hubo acordado a la hora del
perfeccionamiento del contrato de fideicomiso.

En este punto, vale destacar lo resuelto en el caso del Fideicomiso Holmberg, en
donde se resolvidque -dado que as 1lo dispon & una clausula espec fica del contrato de
fideicomiso- deb ®n declararse subordinados los cré&litos de los beneficiarios, pagandose
a ellos con el remanente de los bienes, una vez liquidados el pasivo!®!.

Por otro lado, con igual grado de certidumbre puede afirmarse que cualquier
disposicicn que implique la subordinacién de un tercero respecto de una o varias partes
del contrato de fideicomiso debe ser desestimada a la hora de la liquidacién judicial. Esto
podr & suceder en el caso en el que el contrato de fideicomiso dispusiera que -en caso de
insolvencia- los beneficiarios tuvieran una preferencia respecto de, por ejemplo, los
adquirentes de unidades funcionales por boleto de compraventa.

Ello es as 1en virtud del principio de relatividad de los contratos, consagrado en los
arttulos 1021 y 1022 del CCyCN; es evidente que no puede imponésele a un tercero
ajeno a la contratacin la disposicidn relativa a la subordinacién crediticia. Adem&, una
solucidn contraria importar & admitir la posibilidad de que -por v & de las subordinaciones
y preferencias- las partes contratantes dejaran sin efecto las disposiciones establecidas en

181 Juzg. Nac. 1®Inst. Com. N=9, Sec. N 18, Fideicomiso Holmberg 3924 S/Pedido de quiebra
(Administracién NAP S.A. y otro)”, 11-1X-2019, inédito.
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la LCQ respecto de los privilegios de los acreedores, que resultan de orden ptblico.
Asimismo, ello también significar & posibilitar una subordinacicn de tipo contractual sin
que exista un vinculo jurmico de esta mdole entre el supuesto acreedor senior y el
acreedor junior.

Los dos supuestos analizados, en opinicnh de quién suscribe, no deber &n ofrecer
complicacicn alguna; sin embargo, la cuesticn se vuelve menos n fida cuando se analiza
el supuesto de personas que formalmente s iresultan “parte” del contrato de fideicomiso.
Se trata del caso de aquellos fiduciantes adherentes, es decir, de las personas que
adquieren unidades funcionales a construir y que, en vez de suscribir un boleto de
compraventa con el fiduciario, adhieren al contrato de fideicomiso.

Desde un andisis eminentemente formal, estos sujetos ser &n parte del contrato de
fideicomiso por lo que -en virtud del efecto vinculante de los contratos (art- 959 del
CCyCN)- se ver Bn obligados por las disposiciones acordadas en este acto jur mico.

No obstante ello, se entiende que no puede agotarse all Tel estudio de la cuesticn,
dado que ello significar & admitir que, por ejemplo, se entienda vdida una claisula que
estableciera que, en caso de insuficiencia del patrimonio, los fiduciantes originarios
tengan una preferencia en el cobro con respecto a aquellos fiduciantes adherentes con
derecho a unidades funcionales.

En este punto, es de destacar que, como se vio, en muchos supuestos, estos
fiduciantes adherentes resultan ser consumidores, por lo que -en ese caso- se encuentran
amparados por la LDC y las disposiciones contenidas en los arts. 1092 y ss. del CCyCN.
Asimismo, aun en el supuesto en que no se tratara de consumidores, por el hecho de haber
contratado prestando su consentimiento adhiriendo a cl&isulas predispuestas, podr &n
verse resguardados por las disposiciones establecidas en los artTulos 984 y ss. del
CCyCN.

En consecuencia, en ambos supuestos (es decir, si se trata de consumidores o bien
tan solo de contratantes adherentes) habrague acudir al art tulo 988 del CCyCN (o, en su
caso, al art Tulo 37 de la LDC) para analizar si una claisula que postergue al adherente o
consumidor en el cobro de su acreencia ante el escenario de insolvencia resulta vdida.

A priori, se entiende que una cl&isula de estas caracter Bticas resultaria una “renuncia
o restriccion” a los derechos de la parte tutelada (adherente, consumidor, 0 ambos) por lo
que deber & ser reputada como abusiva y, por ello, tenerse como no escrita.

11) EXTENSION DE LA “QUIEBRA”

93



.:_;\'R,q(
P o

+ +

JORUN |
\30
<
2,
J\‘V3A1N<\

<s-s

En un trabajo anterior'®?

, quien suscribe sostuvo que en los casos de liquidacicn del
patrimonio fideicomitido no correspond & la aplicacicn de las disposiciones contenidas
en los articulos 160 y ss. de la LCQ en tanto, dado que no existia una “quiebra” (sino una
liquidacian del patrimonio fideicomitido) era imposible extender algo que no era. Aquella
conclusidn, que resulta acorde con las m& elementales reglas de la IGyica, merece ser
revisada en esta oportunidad.

Como primera medida, se entiende que no corresponde abordar el fendneno de la
“extension de la quiebra” como un todo inescindible, sino que -a los fines de un estudio
m& riguroso- es menester detenerse en cada uno de los supuestos de extensian que preve
el ordenamiento falimentario.

i.- Laextensicn prevista en los incisos 1y 2 del artulo 161 de la LCQ

En primer lugar, se entiende que la extensicn de la quiebra por aplicacicn de lo
establecido en los incisos 1 y 2 del arttulo 161 de la LCQ no resulta aplicable. Es de

notar que las normas sefladas presuponen la existencia de un interé del concursado;

interé que se ve violentado por una persona que efectUn actos en su interés personal, o
bien en beneficio de la controlante o su grupo econd@mico. En cualquiera de los dos casos,
para decidir sobre la extensin de la quiebra a dicho sujeto resulta imprescindible conocer
cud era el interé de la fallida, en tanto -de lo contrario- no ser&posible determinar si este
ha sido desviado.

Pues bien, en el caso del fideicomiso, no puede sostenerse vdidamente gque exista un
interé del fideicomiso, pues ello ser & desconocer la naturaleza jur ica de este cUmulo
de relaciones y situaciones jur Wicas derivadas del contrato de fideicomiso (o bien de la
disposicicn de dtima voluntad), asimil&andolo de forma inadmisible a las sociedades, o a
otros tipos de personas jur @icas privadas.

Conforme fuera sefalado a lo largo del presente trabajo, el fideicomiso resulta ser un
centro de imputacicn de derechos y obligaciones, constituido con una finalidad
determinada, en interé del los beneficiarios y fideicomisarios. Este interé no puede ser
asimilado al denominado “interés social” de una sociedad, en tanto este Utimo no puede
asignarse a un sujeto determinado que conforme la sociedad (como puede ser un
accionista o socio) sino que es propio del ente creado por el contrato plurilateral de
organizacin (o, en el caso de las sociedades unipersonales, por la declaracién unilateral
de la voluntad).

Esta nota caracter Btica, la creacicn de un sujeto de existencia ideal, se encuentra
completamente ausente en el contrato de fideicomiso, que -por disposicicn legal-
solamente tiene por efecto la creaciécn de un patrimonio especial (art tulos 242 y 1685 del

182 Cfr. BUSTAMANTE, Eduardo M., “La liquidacién...”.

94



.:_;\'R,q(
P o
* +

JORUN |
2,
J\‘V3A1N<\

SO
<,

<s-s
CCyCN), mas no una persona distinta de sus miembros. De tal suerte, no puede afirmarse
vdidamente que exista un interé& del fideicomiso, diferenciado del de sus miembros,
puesto que esto implicar & sostener (sin fundamento legal alguno) que a traves del
contrato de fideicomiso se crea un nuevo sujeto.

A mayor abundamiento, puede decirse que menos atn podr & configurarse el
supuesto previsto en el inciso 2 del artTulo 161 de la LCQ, ya que no es posible que se
configure el supuesto de control que preveéla serfalada norma, ya que -nuevamente- el
“control” alude a una situacion jur @lica'® que permite dirigir la voluntad del ente, cosa
gue (como se Vvio) no existe en el caso del fideicomiso.

Por todo lo expuesto, es dable concluir que -al menos en cuanto hace al art Ttulo 160
eincisos 1y 2 del arttulo 161 de la LCQ- la liquidacian del patrimonio fideicomitido no
puede extenderse a otros sujetos.

No obstante ello, se entiende que no resultar & correcto afirmar que en ningtn caso
las sefaladas disposiciones pueden incidir en la liquidacicn judicial de un patrimonio
fideicomitido. Ello es as 1dado que podr & darse -cosa que, al menos en cuanto hace al
conocimiento de quien suscribe, no ha acontecido-, se decrete la quiebra de un sujeto (y,
ademds, de sujeto, sujeto concursable, en los t&minos del art tulo 2 de la LCQ) cuyas
acciones -por ejemplo- sean de propiedad fiduciaria de otro determinado sujeto, con causa
en un contrato de fideicomiso. En este hipotéico caso podr & darse cualquiera de los tres
supuestos previstos en los art tulos 160, y 161 (inc. 1y 2) de la LCQ Yy, siempre que este
sujeto hubiera actuado como fiduciario, no corresponder & la extensic de la quiebra a su
patrimonio personal (digase “general”) sino, por aplicacion de lo dispuesto en el primer
parrafo del articulo 1687 CCyCN, deberia extenderse la ‘“quiebra” respecto del
patrimonio fideicomitido, liquid&ndose &te segin lo establecido en el tercer parafo del
art tulo 1687 del CCyCN.

ii.- La confusicn patrimonial inescindible

En otro orden de ideas, a diferencia de lo que sucede en el caso de los incisos 1y 2
del arttulo 161 de la LCQ, una nueva revisian de la cuesticn lleva a sostener que, en los
casos de confusicn patrimonial inescindible (inciso 3 del artTulo 161 de la LCQ) la

quiebra debe “extenderse” al patrimonio fideicomitido (decretandose su liquidacion), o -
en el caso opuesto- la liquidacion debe “extenderse” al sujeto concursable (decreténdose
su quiebra).

18 Explica Moro que: “...la normativa del art. 161 de la LC se muestra menos completa que la del art.

33 de la ley 19.550 ya que... el plexo societario regula también el llamado “control externo” ... el
legislador concursal no ha previsto de manera expresa ninguna forma de sancicn para los il Eitos
cometidos mediante esta modalidad de dominacién.”. MORO, Carlos E., “Dos fallidas = una quiebra.
Sélo a veces. Casi como excepcion”, EI Derecho 234,51-55.
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Es que si bien parecer B, desde un r&ido andisis de la cuestidn, que la quiebra no
puede extenderse, por la sencilla razon de que no existe una “quiebra” en el caso de la
liquidacidn del patrimonio fideicomitido, lo cierto es que esta solucicn -se entiende- ser &
excesivamente literal, y contrar & el propio esp Fitu del art tulo 1687 del CCyCN.

En efecto, desde el inicio del presente trabajo (y, m& atln, constituye el nodo de )
se viene analizando de quéforma amalgamar las disposiciones contenidas en la LCQ para
el caso de la liquidacian del patrimonio fideicomitido. Es que el art tulo 1687 del CCyCN
impone a los operadores del derecho (y especialmente a los jueces) un esfuerzo
intelectual, consistente en adaptar la regulacicn falimentaria a este supuesto. De tal suerte,
si se analizara de modo absolutamente literal el contenido de la LCQ se llegarm
soluciones que parecer Bn ser contrarias a la intencicn del legislador. En consecuencia, se
sostiene que, en los casos de liquidacién del patrimonio fideicomitido no debe analizarse
solamente la letra de la ley a fin de entender si una disposicicn resulta aplicable, sino
también su esp Titu y finalidad.

Hecho este paréntesis, cuadra retomar el andisis sobre la posibilidad de extender la
“quiebra” en los casos de confusicn patrimonial inescindible. Como se adelantg se
entiende que ello no solamente resulta admisible sino que, adem&s, cuando se encuentra
configurado el supuesto (la confusién patrimonial inescindible) es imperativo decretarla.

En definitiva, si mediante la quiebra lo que se busca es realizar el activo para hacer
frente al pasivo, este procedimiento jam& podr® realizarse correctamente si el
patrimonio (tanto en su faz activa como pasiva) en liquidacicn es imposible de ser
separado de otros patrimonios de la misma o de otra persona, como consecuencia de un
manejo negocial promiscuo®®.

Si bien no se ha dado todav & un caso concreto en el que acontezca lo descripto, no
cabe ninguna duda de que, si existe un caso en el que puede existir confusicn patrimonial
inescindible, es el caso de los patrimonios fideicomitidos.

Es que, en el caso, se da un supuesto muy particular ya que se admite la duplicidad
de patrimonios. De tal suerte, si ante la existencia de dos sujetos diferenciados (como
puede ser una sociedad y su accionista mayoritario) puede darse el caso en que exista una
gesticn promiscua del patrimonio social, m& atn podrasuceder ello en los casos de los
fideicomisos, donde un solo sujeto (el fiduciario) es titular de dos patrimonios.

Por ello, y ante la imposibilidad de determinar québienes o quépasivos conforman
el patrimonio especial fiduciario y cuales de ellos son parte del patrimonio “general” del
fiduciario, se entiende que no cabe otra solucién que la extensién de la liquidacién del
patrimonio, declar&ndose, en consecuencia, la quiebra del fiduciario.

184 CNCom., Sala D, Papelera Alcorta S.R.L s/Quiebra - Extensicn de quiebra de Kapris S.A, 28-1X-
2010, La Ley Online 70064608.
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Del mismo modo, cuando se hubiera declarado la quiebra del fiduciario y no pueda
establecerse un | mite claro respecto del lugar donde termina su patrimonio “general” y
empieza el patrimonio fideicomitido, debe decretarse la liquidacicn de este Utimo.

Finalmente, vale sefalar que si bien las reglas establecidas en el art tulo 162 y ss. de
la LCQ se entienden pertinentes a la hora de la extension de la “quiebra” o “liquidacion”
ello no implica que la tarea del juzgador sea sencilla, en tanto deber&articular un proceso
de quiebra en consonancia con un proceso de liquidacicn judicial, lo cual implicara(en
el caso de darse) un enorme esfuerzo de su parte, a fin de encontrar armon & entre ellos.

12) ACCIONES DE RESPONSABILIDAD

i.- Andisis general de la pertinencia

Uno de los dtimos temas a considerar en el presente trabajo es aqué que refiere a
las acciones de responsabilidad contenidas en el arttulo 173 y ss. de la LCQ.

Desde una primera aproximacicn al tema, podr & llegarse a la conclusidn -errdnea,
se entiende- de que las mentadas disposiciones no resultan ser pertinentes a la hora de la
liquidacidn del patrimonio fideicomitido, en los té&minos del art tulo 1687 del CCyCN.
Tal tesitura podr & adoptarse si se entendiera que el Juez competente debe -en virtud de
la manda del legislador- cefirse a las disposiciones estrictamente procedimentales
contenidas en la legislacicn falimentaria a la hora de liquidar el patrimonio fideicomitido.

No obstante ello, tal y como se ha desarrollado a lo largo del presente trabajo, dicha
interpretacicn de la norma en cuesticn no resultar R atinada, sino que, en caso de
insuficiencia del patrimonio fideicomitido, el Juez debe llevar adelante la liquidacicn
tomando como base tanto las disposiciones adjetivas como sustantivas contenidas en la
LCQ.

Hecha esta aclaracidn, cabe puntualizar en que existe consenso en la doctrina
respecto de que las disposiciones antedichas -conjuntamente con aquellas contenidas en
los artTulos 118 y 119 de la LCQ, entre otras- constituyen herramientas tendientes a la
recomposicicn del patrimonio del deudor, a través de la incorporacién de activos a la
masa falencial, garantizando la reconstruccin de la integridad patrimonial del fallido, la
confianza del crédito y la prenda comtn?®,

En consecuencia, m& all&de que estos remedios constituyen verdaderas acciones de
responsabilidad por actos il Titos !, no puede soslayarse su innegable naturaleza
concursal dado que -pese a no modificar en su tipo legal los principios cl&icos de la

185 Conf. DI LELLA, “Influencias...”.
18 CNCom., Sala D, Banco Extrader S.A. s/Quiebra c. C., J. L. y otro s/Accicn de responsabilidad, 2-
VI111-2016, La Ley Online AR/JUR/51709/2016.
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responsabilidad civil ni las directivas aplicables en materia de sociedades'®’- tienen por
objeto esencial incorporar bienes al patrimonio del fallido, para morigerar el dafo
ocasionado a los acreedores'®, acarreando un beneficio para ellos*®.

Lo afirmado puede f&ilmente comprobarse si se tiene en consideracicn el hecho de
que el segundo parafo del arttulo 173 de la LCQ, al establecer la responsabilidad
concursal en cabeza de terceros, dispone que, adem& de indemnizar los dafbs causados,
quienes participen dolosamente en actos tendientes a la disminucién del activo o
exageracicn del pasivo deben reintegrar los bienes que atn tengan en su poder.

Conceptualizadas estas acciones cabe, a los efectos de analizar si resultan pertinentes
en el marco de las liquidaciones de patrimonios fideicomitidos, analizar si a traveés de
&stas se ve resguardado alguno de los principios concursales que -como se sefal&al inicio
de este trabajo- rigen también en este tipo de procesos.

Es evidente, entonces, que si las acciones de responsabilidad tienen por objeto la
recomposicicn del patrimonio del deudor, su téesis debe necesariamente encontrarse en
el principio de universalidad, que impone que la totalidad del patrimonio del deudor
responda por la totalidad de sus obligaciones. En este punto, es de destacar que -como
explica Di Lella- el patrimonio del sujeto fallido no estar&aexclusivamente conformado
por aquellos activos que aparecen, a prima facie, como propios de aquel, sino, adem&,
por todos aquellos que puedan ser reintegrados a &'*°.

De tal suerte, por el hecho de resultar las acciones de responsabilidad concursal
remedios efectivos y efectistas para garantizar el principio antedicho, y siendo que no se
aprecia que estas disposiciones puedan ser incompatibles con la estructura propia de los
fideicomisos, cabe sostener que resultan pertinentes, a los fines de la liquidacién de estos
patrimonios.

ii.- Andisis particular de las disposiciones de la LCQ

Habiendo concluido que es dable recurrir a las acciones de responsabilidad concursal
a los fines de recomponer el patrimonio fideicomitido en liquidaci&, corresponde estar
a los distintos remedios que brindan los art tulos 173 y ss. de la LCQ.

Como es sabido, dentro de las acciones establecidas en la legislacién falimentaria
puede diferenciarse las acciones de responsabilidad concursal propiamente dichas,
reguladas en los arttulos 173 y 174 de la LCQ, de aquella cuya naturaleza resulta

187 CNCom., Sala A, Puente Salguero S.A. s/Quiebra ¢/Mart ez N(fez, Hern&n y otros s/Ordinario, 27-
X1-2013, La Ley Online AR/JUR/95460/2013.

18 Conf. ARAYA, Miguel C., “Responsabilidad de administradores de sociedades comerciales”, La Ley
2009-A, 1151.

189 Conf. BORETTO, Mauricio, Notas sobre la responsabilidad de los administradores en la quiebra,
Jurisprudencia Argentina 2004-11-996.

130 Conf. DI LELLA, “Influencias...”.
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societaria, receptada en el arttulo 175 de la LCQ, y que -en efecto- guarda
correspondencia con la accién establecida en el art Tulo 276 de la LGS,

Desde ya, cabe descartar la aplicacicn esta Utima accicn en el marco de la liquidacicn
del patrimonio fideicomitido ya que, al resultar una verdadera accicn social de
responsabilidad, los legitimados pasivos de &ta solamente pueden ser los administradores
de sociedades (conf. art tulo 276 de la LGS). En el caso, ni se trata el fideicomiso de una
“sociedad” (en los t&minos del arttulo 1=de la LGS), ni el fiduciario es un mero
“administrador”, por lo que esta accion debe ser descartada en las liquidaciones objeto de
estudio.

Distinta es la conclusicn a la que se arriba en cuanto a las acciones contenidas en el
arttulo 173 de la LCQ. En primer lugar, no caben dudas sobre la legitimacicn pasiva de
aquellos terceros que de cualquier forma participen dolosamente en actos tendientes a la
disminucidn del activo o exageracicn del pasivo, pues ningin tipo de esfuerzo debe
realizarse a los fines de adaptar esta norma a la liquidacicn de los patrimonios
fideicomitidos.

Por otro lado, en el caso de la accicn de responsabilidad concursal a la que refiere el
primer parafo de la norma en cuesticn, cabe concluir que el legitimado pasivo para ser
demandado en virtud de ella es el fiduciario. Si bien éte no es un simple administrador
del fideicomiso -sino el real titular de la propiedad de los bienes que componen este
patrimonio- es indudable que es el responsable de su administracicn, y no solo ello, sino
gue -m& aln- tiene una responsabilidad mayor que aquella que puede llegar a achacasele
a los administradores de un patrimonio ajeno, por ser el propietario (fiduciario) de este
patrimonio.

iii.- Concurrencia con otras acciones de responsabilidad

Finalmente, parece necesario apuntar que, mas allade entenderse que las acciones de
responsabilidad contenidas en el arttulo 173 de la LCQ resultan pertinentes a la
liquidacidn del patrimonio fideicomitido, ello no enerva la posibilidad de que -tanto el
fiduciario como terceros- sean demandados con fundamento en otro tipo de

responsabilidades que pudieran atribu Fseles®2.

En consecuencia, nada obsta a que se inicien contra los sujetos a los que les resulte
imputable la conducta antijurdica generadora del dafb alguna de las acciones de
responsabilidad civil contenidas en el CCyCN vy en el resto del ordenamiento jur dico. En
el caso particular del fiduciario, adem& de poder ser &te demandado en virtud de lo
establecido en el arttulo 173, primer parafo de la LCQ, ser&de aplicacicn el propio

191 JUNYENT BAs, “Acciones de responsabilidad en el proceso falencial”, Jurisprudencia Argentina,
1999-11-745.
192 BALBN, Sebastidn, Quiebra y responsabilidad de administradores y terceros, Ad Hoc, 2da ed., p. 47.
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articulo 1687 del CCyCN dispone, en su segundo parrafo que: “Lo dispuesto en este
arttulo no impide la responsabilidad del fiduciario por aplicacicn de los principios
generales, si as icorresponde.”

A modo de corolario, cuadra sintetizar lo desarrollado en este cap fulo indicando que
-en opinicn de quien suscribe- las acciones de responsabilidad consagradas en el art tulo
173 de la LCQ son pertinentes, en los t&minos del art tulo 1687 del CCyCN, en tanto se
trata de remedios efectivos para procurar la recomposicicn del patrimonio especial en
liquidaican.

13) OTRAS DISPOSICIONES DE LA LCQ

Como dtimo punto a analizar, vale detenerse en la etapa final de la liquidacicn
judicial del patrimonio fideicomitido.

Respecto de ella, no cabe realizar un desarrollo extenso, ya que -con todo lo hasta
ahora dicho- puede arribarse a la conclusicn de que las disposiciones de la LCQ resultan
pertinentes para ser aplicadas en el proceso de liquidacién del patrimonio fideicomitido.

En cuanto a la realizacién de los bienes, se considera que el modo m& id&neo sera
en la mayor & de los casos, la enajenacicn en conjunto. A modo de ejemplo, en el caso de
fideicomisos inmobiliarios, deber B enajenarse el inmueble, conjuntamente con todos los
materiales existentes que no lo integren por accesicn (arttulo 226 del CCyCN),
maquinarias y dema bienes muebles adquiridos a fin de realizar el proyecto.

Por otro lado, no se encuentran razones para apartarse de lo dispuesto en los art Tulos
218 y ss. de la LCQ, en cuanto establecen la necesidad de realizar el informe general y la
distribucian del resultado de la realizacicn de bienes.

Asimismo, se entiende pertinente la conclusicn de la liquidacién por avenimiento, en
tanto &te importar & la conformidad de todos los sujetos que ostentan un interé& en @y,
ademds, constituir & un remedio idé&neo para solucionar la situacién jur mica generada a
partir de la insuficiencia del patrimonio. Se apunta que atn no se han observado casos en
los que el proceso haya terminado por esta vR. Del mismo modo, en el caso de la
conclusié por pago total, en tanto todos los intereses jur icamente tutelables se ver &n
satisfechos, las normas de la LCQ lucen pertinentes.

En este punto, en cuanto a la entrega del saldo establecida en el art Tulo 228 de la
LCQ, se considera que &ste debe ser entregado al fideicomisario, por ser esta la persona
designada en el contrato para hacerse con la propiedad de los bienes afectados al
fideicomiso al concluir el mismo (conf. art tulo 1672 de la LCQ).

En idéntico sentido, no se encuentran motivos para apartarse de lo dispuesto por los
arttulos 230 y ss. de la LCQ en cuanto a la clausura por distribucicn final y falta de
activo.

100



.:_;\'R,q(
P o

+ +

JORUN |
\30
<
2,
J\‘V3A1N<\

<s-s

Finalmente, también se entienden pertinentes las disposiciones sobre regulacian de

honorarios'®® y las distintas reglas procesales contenidas en la LCQ, ya que se trata de las

normas que ma se adaptan a la naturaleza del tramite de liquidacicn del patrimonio
fideicomitido.

IV. CONCLUSION

Partiendo de un texto legal que parecer B -solamente en principio- no brindar
demasiadas precisiones, a lo largo del presente trabajo se ha intentado aportar un
panorama completo de la forma en que -segtUn la jurisprudencia- las liquidaciones de los
patrimonios fideicomitidos deben llevarse adelante. En otras palabras, se ha hecho un
esfuerzo por brindar la descripcién m& exacta posible del alcance del t&mino pertinencia
a la que hace alusicn el art tulo 1687 del CCyCN.

As T al comienzo de este trabajo se afirm&-como punto de partida- que todos los
principios concursales deb &n aplicarse a la liquidacid de los patrimonios fideicomitidos
y, ademas, que era teniendo en consideracicn estos principios que deb & analizarse -en
cada caso particular- si las normas contenidas en la LCQ resultaban pertinentes para llevar
adelante este peculiar tipo de liquidacian de patrimonios.

De esa manera, a lo largo del desarrollo efectuado -y tras el andisis de los procesos
existentes- se ha confirmado esa tesitura y, recorriendo palmo a palmo casi la totalidad
de las normas de la LCQ, se remarcOcuando las disposiciones contenidas en ese plexo
legal deb ®n -en los casos de las liquidaciones de los patrimonios fideicomitidos- ser
dejadas de lado.

Ademd, luego de haber hecho un repaso por la ley falimentaria puede sdidamente
afirmarse que, tal y como se aseverden la introduccidn, al ser la LCQ la base sobre la
cual debe llevarse adelante la liquidacién del patrimonio fideicomitido, el apartamiento
del sefalado plexo legal debe ser la excepcicn a la regla y, en general, quien suscribe se
inclinGpor entender pertinentes sus disposiciones.

No solo ello, sino que -adentréndose aln m& en el andisis de la LCQ- también se
ratificQ apoyandose fundamentalmente en la jurisprudencia, que el hecho de que una
disposicicn se juzgara pertinente no libera a los operadores jur @icos intervinientes de
toda actividad sino que, por el contrario, estos deben realizar un gran importante esfuerzo
intelectual a fin de poder amalgamar estas normas con la naturaleza del patrimonio en
liquidacian.

En definitiva, a la luz de las distintas soluciones brindadas por los jueces en los casos
analizados, se entiende que ha sido un acierto del legislador sancionar un texto legal que

198 Juzg. Nac. 13nst. Com. N7, Sec. 13, Sofol | (patrimonio fideicomitido) s/Liquidacicn judicial, 30-
XX1-2015, inddito.
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brinda un amplio espectro de accicn al juez para decidir de quéforma llevar adelante el
proceso. Esto es as¥ dado que, de haber impuesto un texto rgido a la liquidacicn de
estructuras cuya figura depende en gran medida de las necesidades de los involucrados,
de los negocios subyacente y de la capacidad imaginativa de las partes, se habrm
condenado a estos procesos -casi con seguridad- a un rotundo fracaso.

Como contracara, desde ya, se encuentran las ambivalencias que pueden llegar
generarse a lo largo del cauce de cada proceso liquidativo. No obstante ello, si -ante ellas
se sigue el faro de los principios concursales, podraarribarse -no sin esfuerzo- a buen
puerto.

Finalmente, vale destacar que, en el ya citado trabajo'® en el que se comentara el
novel texto legal del CCyCN, quien suscribe conclu B que pocas certezas exist Bn -a ese
momento- respecto de la forma en que deb ®n liquidarse los patrimonios fideicomitidos,
por lo que resultaban de vital relevancia las construcciones doctrinarias Yy
jurisprudenciales a los fines de brindar seguridad jur mica.

Agregando a dicho colofdn, cabe concluir que la colaboraciédn de la doctrina fue y
seraevidentemente complementaria puesto que, desde ya, la labor principal a la hora de
hacer surco se encuentra en cabeza de los jueces, al ser ellos quienes definen el rumbo de
las liquidaciones en cuestian, a través de sus sentencias.

De esa forma, se espera que el presente trabajo -con su definida impronta casu stica
y especial foco en la jurisprudencia existente en la materia- sirva como aporte para poder
proyectar con mayores precisiones el devenir de los procesos de liquidacican de
patrimonios fideicomitidos.

194 Cfr. BUSTAMANTE, Eduardo M., “La liquidacién...”.
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