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I. Introduccion [arriba]

Las garantias tradicionales (especialmente las reales, como la prenda y la hipoteca),
plantean ciertos inconvenientes al acreedor al momento de su constitucion y ejecucion,
tanto por los costos, la demora en su resolucion, asi como por las limitaciones en cuanto a
los bienes que pueden ser objeto de tales garantias. Correlativamente, los citados
inconvenientes tienen su impacto en la 6rbita del deudor, pues inevitablemente la demora 'y
el aumento de los costos en el recupero de las acreencias es trasladada a la tasa de interés
de los créditos, limitando las posibilidades de financiamiento.

Los aspectos mencionados han impulsado la busqueda de nuevas alternativas para asegurar
el cobro de los créditos, y es asi como entre ellas irrumpe el fideicomiso de garantia, objeto
de analisis del presente trabajo.

Si bien el fideicomiso de garantia no es una figura novedosa, ya que tiene su origen en la
fiducia cum creditore del Derecho Romano y en el trust del Derecho anglosajon, y en cierta
medida estaba prevista por nuestro Caodigo Civil en el art. 2662[2] en el marco del dominio
fiduciario, la misma tuvo su auge a partir de la sancion de la Ley de Financiamiento de la
Vivienda y la Construccién (ley 24.441), momento a partir del cual contrato de fideicomiso
adquiere tipicidad. Es a partir de su profusa utilizacién que se han planteado interrogantes
tanto en torno a su naturaleza, licitud, constitucion, funcionamiento y ejecucion.

El objeto del presente trabajo es analizar algunas cuestiones relativas a la figura del
fideicomiso de garantia que han generado un gran debate doctrinario y algunas veces
jurisprudencial, en cuanto a su estructuracion, su naturaleza, la relacion crédito-garantia y
la posicion y funciones del fiduciario, sobre todo en lo atinente a la concurrencia de las
calidades de fiduciario-acreedor-beneficiario y el ius vendendi.

Finalmente, a partir del analisis efectuado, se realizara un balance que permitira obtener
conclusiones sobre los aspectos positivos y negativos de la herramienta, para de ese modo
efectuar sugerencias para su utilizacion del modo mas conveniente. -

Antes de adentranos en los temas que se trataran in extenso en el presente trabajo es
pertinente destacar que actualmente la ley 24.441 define de modo descriptivo al
fideicomiso (art. 1)[3], pero no hace una distincion de las distintas aplicaciones de
fideicomisos que pueden presentarse en la practica comercial, sino que simplemente se
limita a distinguir el fideicomiso financiero (art. 19) del fideicomiso ordinario.

Sin embargo de la amplitud con que se encuentran redactados los arts. 1, 4, 6, y 17 de la
ley 24.441 se desprende la posibilidad de constituir fideicomisos de garantia, ya que se
entiende que se trata de un contrato de fideicomiso como cualquier otro, que responde a
las reglas basicas del tipo normado por la ley 24.441, la diferencia esta dada por la finalidad
primordial de garantia que la caracteriza[4] y que ademas es admisible en el marco de la
autonomia de la voluntad contractual (art. 1197 y concs., Cod. Civ) y del principio sentado
por el art. 19 CN de que todo aquello que no esta prohibido esta permitido. La ley regula los
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caracteres del contrato de fideicomiso y no sus fines[5]. Ademas fue expresamente previsto
por el Proyecto de Cadigo Civil y Comercial 2012 (art. 1680[6]).

Si bien resulta innegable que todo fideicomiso lleva implicita la finalidad de garantizar la
indemnidad de los bienes y de este modo poder lograr la consecucion del negocio juridico
subyacente[7], la nocion de fideicomiso de garantia hace alusion a que el motivo
determinante del negocio juridico es el aseguramiento de un crédito o el cumplimiento de
una obligacion.

Es entonces que se puede caracterizar al fideicomiso de garantia como aquél por el cual el
fiduciante transfiere bienes individualizados al fiduciario en garantia de un crédito, ya sea
propio o ajeno, del cumplimiento de una obligacion de dar, de hacer o no hacer, con el
encargo de que ante el supuesto de incumplimiento del deudor, destine los frutos de los
bienes o el producido de su liquidacién al pago de la deuda[8].

Una vez cumplida la obligacion garantizada, el fiduciario debera transmitir los bienes al
deudor o un tercero que se designe en el contrato (fideicomisario), pero ante el supuesto de
falta de pago, tendra que ejercer la facultad de disposicion de los bienes, conforme lo
previsto en el contrato de fideicomiso, y con su producto satisfacer el crédito garantizado y
restituir el remanente a quien se designe en el contrato (beneficiario residual o
fideicomisario).

El legislador argentino opta por una transmision de propiedad imperfecta con base en la
confianza, pero con limitaciones convencionales y legales importantes. Dicha transmision de
propiedad constituye un patrimonio separado (arts. 14 y 15, ley 24.441), apartandose de
este modo del principio de univocidad patrimonial consagrado en nuestro Codigo Civil, y
afectado a la consecucion de los fines del fideicomiso.

Se trata, como se vera infra, de un solo negocio con unidad estructural del cual nace un
efecto real (la constitucion de la propiedad fiduciaria en cabeza del fiduciario) y efectos
personales (la obligacion que contrae el fiduciario de afectar los bienes fideicomitidos a los
fines del fideicomiso)[9]. La causa fiduciae identificada con la finalidad de garantia es la
que constituye la causa de este negocio complejo que llamamos fiduciario[10].

Son notables las ventajas (economia, celeridad, ejecucion extrajudicial, autoliquidacion,
fuera del alcance de los procesos concursales y de los acreedores del fiduciante y fiduciario,
posibilidad de sindicacion de acciones, realizacion de la garantia a valores de mercado,
reduccion de costos y comisiones) que brinda el fideicomiso de garantia respecto de las
garantias reales tradicionales (hipoteca y prenda), tanto para el acreedor como para el
deudor.

Habiendo realizado estas aclaraciones previas, desarrollaremos seguidamente los temas
objeto del presente trabajo que han sido mencionados con anterioridad. Esto es en primer
lugar en cuanto a la relacion crédito-garantia, las nociones de crédito y garantia, los
caracteres de accesoriedad y especialidad de ésta ultima, las posibilidades de novacion de
la garantia respecto del crédito.

Seguidamente analizaremos la naturaleza de la garantia conjuntamente con la transmision
de la propiedad fiduciaria, el caracter de patrimonio autonomo o separado, como asi



también el caracter autoliquidable de la garantia, como de garantia preferida calificada
como tal por el BCRA (Banco Central de la Republica Argentina).

Para culminar describiremos el rol del fiduciario en el fideicomiso de garantia, enunciando
someramente sus funciones, facultades, prohibiciones, responsabilidad, y haciendo especial
analisis del ius vendendi, la prohibicion del pacto comisorio y la coincidencia de las
calidades de fiduciario-acreedor-beneficiario.

Il. Relacién crédito-garantia [arriba]
1. Nocion de crédito

Antes de adentrarnos en el estudio de la relacion crédito-garantia, analizaremos el
concepto de crédito, tanto en su aspecto juridico como econémico.

a) Nocion juridica

Es dificil ensayar un concepto de crédito sin hacer mencion de la idea de obligacion, ésta
consiste en una relacion bipolar en tanto vincula a un acreedor, titular de un derecho
subjetivo (de crédito), con un deudor[11]. El primero tiene el poder de exigir el
cumplimiento de la prestacion, mientras que sobre el segundo pesa el deber juridico de
satisfacerla. “...Derecho subjetivo y deber juridico (crédito-deuda) constituyen la espina
dorsal, el nucleo fundamental de la obligacion.”[12]

Para que exista una obligacion es necesario que su objeto sea susceptible de apreciacion
pecuniaria. Esto es una consecuencia del caracter patrimonial del derecho creditorio, de lo
contrario el acreedor no tendria contabilizada dicha acreencia en su patrimonio ni
experimentaria dafo patrimonial alguno por causa de su inejecucion[13].

Desde el punto de vista juridico, el crédito constituye la faz activa de la obligacion, la que
se encuentra en cabeza del acreedor, y destaca el poder o facultad que tiene éste respecto
del deudor para exigirle un comportamiento Gtil (consistente en dar, hacer o no hacer una
cosa determinada)[14]. Se trata de un verdadero derecho subjetivo, ya que el acreedor
puede obtener la satisfaccion de su propio interés a través del cumplimiento de la
prestacion por parte del deudor o mediante ejecucion forzada.[15] Segin Diez-Picazo[16] el
derecho de crédito tiene por objeto principal la obtencién de la prestacion debida por el
deudor, aunque no se agote en ella.

El término “crédito” deriva del latin “credere”, que significa confianza, elemento
psicologico de importancia en esta materia. Desde el punto de vista del Derecho Bancario se
puede definir el crédito como el cambio de un bien presente por un bien futuro, o mas
especificamente, se puede expresar el crédito como la transferencia temporal de poder
adquisitivo a cambio de la promesa de reembolsar éste mas sus intereses en un plazo de
tiempo determinado y en una unidad monetaria convenida[17].

De la definicion transcripta anteriormente pueden enumerarse los siguientes elementos[18]
que componen el crédito:
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1) Transferencia temporal de poder adquisitivo del acreedor al deudor, es poder de compra
que se transfiere al empresario para que pueda destinarlo a la produccion de bienes y/o
servicios.

2) Promesa de reembolso del capital mas sus intereses, este elemento pone de resalto el
elemento confianza y el interés consiste en el precio por el uso de ese dinero.

3) Plazo determinado, este elemento implica el analisis del factor tiempo que es intrinseco
al crédito y crea un elemento que esta consustanciado con él: el riesgo. Este existe por
existir en el crédito un diferimiento en las prestaciones.

4) Unidad monetaria convenida, este elemento destaca el aspecto monetario o financiero
del crédito, ya que se trata de un intercambio de unidades monetarias, una presente y otra
futura.

b) Nocion econémica

Desde el punto de vista economico, las partes intervinientes en una operacion de cambio
pueden intercambiar bienes y/o servicios en forma simultanea, o bien difiriendo una de
ellas para una fecha futura la entrega del bien prometido, en éste ultimo supuesto
estaremos en presencia del crédito[19]. En sintesis, el crédito en sentido econémico
significa el cambio de un bien o servicio presente por un bien o servicio futuro[20].

Esto es asi porque la economia es un proceso dinamico en el que existe una brecha de
tiempo entre la produccién de un bien y su colocacion en el mercado, el crédito procura
cerrar esa brecha.[21]

En una economia monetaria el crédito se mide en dinero, porque o bien consiste en dinero
que se ha anticipado o en un bien cuyo valor puede medirse en dinero, lo que deja de
manifiesto la intima relacion existente entre el dinero y el crédito[22].

Como el crédito se expresa en dinero y se mide en el tiempo, su precio es el interés, el que
se calcula en funcion del tiempo y monto de dinero prestado[23].

El crédito supone la existencia de dos partes, el acreedor que otorga el crédito, y el deudor
que lo recibe y se compromete a devolverlo en el futuro. Al existir un diferimiento entre
ambas prestaciones existe un riesgo en el factor tiempo que lleva implicito el crédito, y
como consecuencia de ello en su cobranza.

¢) Riesgo del crédito

Al tratarse el crédito del cambio de una unidad monetaria presente por una futura, su
recuperacion se basa en el factor tiempo, elemento implicito en el concepto mismo de
crédito y que conlleva también un riesgo.



El riesgo deviene de la promesa hecha por el deudor de cumplir con el pago de crédito en el
futuro, como asi también de otros factores complementarios, como la vida del deudor, su
buena fortuna, el escenario politico-econdmico en que el crédito es otorgado.

Para sortear estas contingencias el acreedor solicita determinadas garantias, a fin de hacer
efectivo el cobro de su acreencia, para lo cual analizara cual es la mas conveniente en
funcion de los costos y la seguridad que le proporcione.

2. Nocién de garantia. Accesoriedad. Especialidad.
a) Nocioén de garantia.

El derecho argentino no contiene una definicion de contrato de garantia ni una regulacion
integral y orgamca de los diversos contratos que pueden agruparse dentro de esta
denominacion genérica, tampoco contiene una regulacién general sobre la transferencia con
fines de garantia[24].

Al analizar la nocion de garantia debemos tener en consideracion que quien acepta una
obligacion, lo hace en miras a la capacidad patrimonial del deudor, de modo que nace un
vinculo entre el acreedor y el patrimonio del deudor, cuyo término es la garantia, en
funcion de éste, se distinguen en la obligacion dos elementos: la prestacion y la
garantia[25]. La primera establece el nexo de dependencia entre ambos sujetos de la
relacion, la segunda liga al sujeto activo con la masa de bienes del sujeto pasivo, por ello se
entiende que la garantia “es una relacion que se establece entre el acreedor y el
patrimonio del deudor”[26]. Es por ello que se define al patrimonio como la prenda comun
de los acreedores, asimilando la idea de prenda a la nocién de garantia[27].

Sin embargo, ante la situacion de insuficiencia patrimonial del deudor a los efectos de
afrontar sus obligaciones, los acreedores sufriran la aplicacion del principio de la pars
condictio creditorum, lo que provoca una disminucién de su garantia. Para evitar un
menoscabo en sus acreencias los acreedores recurriran a afectar determinados bienes del
patrimonio del deudor, los cuales contintan formando parte de él.

Segun Diez-Picazo “...hablar de garantia para hacer referencia a una situacion que es comun
a todos los acreedores no deja de alguna manera de ser inexacto, pues la garantia es
siempre algo que tiende a reforzar la posicion juridica de los acreedores y a concederles
algo que normalmente no tendrian...”[28]

En lineas generales se denomina garantia a cualquier medida o modo especial de asegurar la
efectividad de un crédito. La garantia es una norma de derecho o un precepto de autonomia
privada que viene a anadir al crédito algo que éste por si mismo no tiene, de tal manera
que es esta adicion o yuxtaposicion lo que refuerza al acreedor la seguridad de que su
crédito sera satisfecho[29]. La garantia amplia el poder juridico del acreedor, reforzando
asi su posicion. Esta definicion entiende implicita la potencialidad del crédito a los efectos
de que el acreedor haga efectivo su poder de agresion sobre el patrimonio del deudor o de
un tercero que se haya obligado en calidad de garante[30] y es plenamente aplicable al
fideicomiso de garantia, ya que refuerza las potestades del acreedor tendientes a lograr la
percepcion de su crédito[31].



Montel sostiene que mas que los medios para asegurar el cumplimiento de una obligacion
seria apropiado hablar de “acrecentar la seguridad”, es importante tener en cuenta el
riesgo que asume quien presta la garantia[32].

Es importante distinguir el concepto de “garantia” del de “responsabilidad”. El deudor es
responsable cuando incumple la prestacion a su cargo, en cambio la garantia confiere
efectividad a la responsabilidad, ya que se refiere a los bienes con los que respondera ante
la situacidn de incumplimiento. Responsabilidad y garantia son conceptos autonomos
aunque complementarios[33].

Actualmente se ha producido una ruptura de la concepcion de garantia basada en la
relacion deuda-responsabilidad-garantia-accesoriedad, para concebirla como una proteccion
de crédito que puede contratarse accesoria y subsidiariamente a la deuda o bien en forma
autonoma con el garante, o incluso otorgandole caracteres de abstraccion respecto de la
deuda[34].

El reforzamiento del crédito por medio de la garantia se produce en relacién al riesgo del
incumplimiento, el riesgo de la insolvencia, para lo que se aspira a tener un patrimonio
sustitutivo del que normalmente esta afectado al cumplimiento, y el riesgo de la ejecucion
de la garantia, en este sentido toman especial relevancia las garantia autoliquidables que
prescinden del proceso judicial[35].

Al momento de analizar el riesgo crediticio, a los efectos de exigir el otorgamiento de una
garantia, el acreedor tendra en consideracion la forma de evitar de la frustracion del pago y
el tramite de ejecucion[36].

b) Accesoriedad respecto del crédito.

Las garantias constituyen un derecho subjetivo o facultad adicional que se yuxtapone al
derecho de crédito, existiendo entre ellos una relaciéon de subordinacion. Esta relacion de
accesoriedad entre el derecho principal (crédito) y el derecho accesorio (garantia) implica
que las condiciones de validez y existencia o la extincién del segundo dependeran de las del
derecho principal[37]. Asi lo dispone el art. 525 Cod. Civ. respecto de las obligaciones
principales y las obligaciones accesorias.

Recordemos que, la accesoriedad tiene lugar cuando la interdependencia entre las
obligaciones es tan estrecha que una no puede existir sin la otra. La obligacion principal es
aquella que tiene existencia propia e independiente de la otra con la cual esta ligada,
mientras que la accesoria no existe sino a través de la existencia y legitimidad de la primera
obligacion (art. 523 Cod. Civ.)[38].

La pauta de interdependencia que determina la accesoriedad de una respecto de la otra
tiene doble formulacion: funcional y econdmica. Desde lo funcional, sera obligacion
principal la prestacion que resulte necesaria para satisfacer el interés del acreedor, y sera
obligacion accesoria aquella que, sin lograr de manera directa tal designio, coadyuve de
algin modo a él[39].



Desde lo econdmico, seran principales las prestaciones cuyo objeto sean los bienes sobre los
que recae de manera directa el interés del acreedor, y accesorias las que consistan en cosas
distintas a la principal, pero que cumplan con una funcion de complemento[40].

La cuestion radica en determinar si el fideicomiso de garantia se trata de una garantia
autonoma, en el sentido de que existe con independencia del crédito o si por el contrario la
misma se encuentra subordinada a la obligacion principal que viene a asegurar. Este analisis
ha generado debate en la doctrina.

Hay quienes sostienen, entre ellos Barreira Delfino[41], que el contrato de fideicomiso de
garantia carece de autonomia propia, ya que es accesorio al negocio principal, es decir al
crédito, siendo el fideicomiso de garantia una modalidad perteneciente a la familia de las
garantias, se encontraria alcanzado por los principios de especialidad y de accesoriedad que
condicionan, en nuestro ordenamiento juridico, la validez y la eficacia de las garantias,
sean éstas reales o personales.

Se deriva de ello que, una vez extinguido el crédito asegurado mediante la constitucion de
un fideicomiso de garantia, esta garantia queda también extinguida, ya que la misma es
accesoria, no pudiendo el acreedor hacerla revivir a los efectos de satisfacer un crédito
diverso del asegurado en el contrato de fideicomiso[42].

Resulta aplicable al fideicomiso de garantia, la siguiente reflexion relativa a la hipoteca, en
el sentido que “...el derecho de garantia es necesariamente accesorio de un crédito, mas la
persona del deudor, la existencia y el monto pueden no estar determinados sino depender
de un acto posterior a la constitucion del gravamen. [Pero] es necesario que al momento en
que nace la hipoteca exista el acto juridico generador del crédito.”[43].

De la relacion de accesoriedad entre el crédito y la garantia que lo asegura se derivan las
siguientes consecuencias: a) es indispensable que la obligacion sea valida; b) la transmision
de crédito lleva consigo la de la garantia; y c) la extincion del crédito provoca en principio
la extincion de la garantia[44].

Por el contrario gran parte de la doctrina se pronuncia a favor de la autonomia del
fideicomiso en garantia[45]. En este sentido la Comision Il de las XXV Jornadas Notariales
Argentinas ha sostenido que al no tratarse de una garantia real al fideicomiso de garantia no
se le aplicarian los caracteres de accesoriedad, especialidad e indivisibilidad. “El caracter
autonomo del fideicomiso de garantia se relaciona con el analisis formal que realiza el
fiduciario previamente a la ejecucion de la garantia en el que no cabe debatir cuestiones
relativas a la obligacion garantizada.”[46]

Puerta de Chacédn por su parte sostiene que en el fideicomiso de garantia no se aplica el
principio de accesoriedad en la medida, que no es necesario que exista y sea valida la
obligacion garantizada en el momento de constitucion del fideicomiso; sin embargo,
sostiene que a posteriori si es aplicable ese principio ya que al momento de realizacion de
los bienes fideicomitidos la obligacion garantizada debe existir, ser valida y exigible.[47] En
esta fase se integra el titulo de la garantia con el titulo del crédito y aparece en plenitud el
caracter accesorio de la garantia[48], de ello se desprende el verdadero alcance de la
accesoriedad: que la garantia es accesoria significa que el incumplimiento se convierte en
conditio iuris de eficacia del derecho del acreedor a realizar, en su valor, el objeto



gravado; incluso cuando la garantia asegura obligaciones ya nacidas, la activacién de su
principal contenido -el derecho de ejecutar el bien- depende de un hecho futuro y
eventual, esto es el incumplimiento por parte del deudor.[49]

Para concluir, no hay obligaciones que consistan en una pura garantia o responsabilidad, sin
la deuda correlativa. Es contradictorio admitir la imposicion de la sancion que corresponde
a la infraccion del deber de satisfacer la prestacion sin que exista tal deber a cargo del
sujeto sancionado: en esta hipotesis la sancion esta huérfana de razén suficiente[50]. A
estos efectos es necesario dejar constancia de la causa, el objeto de la prestacion, y la
magnitud de la obligacion, ya que es necesario indicar con toda precision el crédito al que
accede la garantia[51].

¢) Especialidad

El principio de especialidad se manifiesta en dos planos: a) objetivo, en cuanto a la cosa
objeto del dominio fiduciario involucrado, debe estar debidamente identificada y
determinada; b) subjetivo, en lo que se refiere al crédito al que accede la garantia, a estos
efectos debera determinarse su cuantia o el monto maximo por el que cubrira el crédito.

El principio de especialidad permite conocer al deudor qué activos de su patrimonio quedan
especificamente afectados al cumplimiento de determinadas obligaciones y el monto de tal
afectacion, y al acreedor los bienes sobre los que podra hacer efectiva su acreencia en caso
de incumplimiento del deudor y el limite de la misma.

En cambio el principio de accesoriedad esta orientado a proteger a los restantes acreedores
del deudor, ya que responde a la necesidad de dejar inequivocamente sentada la obligacion
del deudor que ha quedado cubierta por los bienes fideicomitidos afectados en garantia a
favor de determinado acreedor, de manera que al momento de su cumplimiento, la garantia
quedaria liberada de tal afectacion. La accesoriedad se refiere a la validez juridica de la
garantia ante terceros y gira alrededor del privilegio de cobro constituido por el deudor a
favor de determinado acreedor, que lo diferencia de los potenciales acreedores del mismo
deudor[52].

La doctrina dominante[53] sostiene que el fideicomiso de garantia presenta grandes
ventajas respecto de las garantias reales, ya que el principio de especialidad alcanzaria solo
a la determinacion de los bienes fideicomitidos, no siendo necesario tal requisito respecto
de la determinacion del crédito, lo cual implica que esta garantia podria garantizar un
numero indefinido de obligaciones, pudiendo modificar el crédito sin los riesgos que implica
la novacion, asi como acumular mas de un crédito o bien establecer lineas de créditos
rotativas[54]. No obstante, el abanico de posibilidades en cuanto a la sustitucion de los
créditos debe encontrarse expresamente previsto en el pacto de fiducia, ya que si bien el
criterio de accesoriedad se flexibiliza ante determinadas garantias, ello no implica que el
mismo quede completamente eliminado.

Si bien no es necesaria la especialidad ni la accesoriedad inicial[55], es decir al momento de
constituirse la propiedad fiduciaria en garantia; ello no obsta a que en la oportunidad de la
realizacion de la garantia aquellos requisitos deberan concurrir: el crédito debera existir y



ser exigible al momento de cobro, y el instrumento que lo acredite habra de
complementarse con el de la garantia[56].

Como consecuencia de los principios de accesoriedad y especialidad que informan el
derecho de garantias, se entiende que no podria ejecutarse el fideicomiso de garantia en
forma autonoma, es decir prescindiendo de la obligacion principal a la que respalda[57],
dado que de lo contrario existiria por parte del acreedor un enriquecimiento sin causa (art.
499 y su nota). Para la ejecucion sera necesario que exista el hecho generador de la misma:
esto es el incumplimiento por parte del deudor.

3. ;Produce novacion la garantia respecto del crédito?

Una de las cuestiones que ha planteado el fideicomiso de garantia es si su constitucion
produce novacién respecto del crédito que asegura. A continuacion analizaremos el
concepto de novacion dado por nuestra legislacion y las circunstancias que han puesto de
manifiesto esta inquietud.

a) Nocién de novacion. Delimitacién del concepto.

La novacion es uno de los modos de extinguir las obligaciones. Segln el art. 801 Cod. Civ.:
“La novacion es la transformacion de una obligacion en otra” y el art. 802 del mismo cuerpo
legal: “La novacion supone la existencia de una obligacion anterior que le sirve de causa. Si
la obligacion anterior fuese nula, o se hallaba extinguida el dia que la posterior fue
contraida no habra novacion”.

Se ha entendido que juridicamente no hay transformacion, sino algo distinto: extincion de
una obligacion primitiva y nacimiento simultaneo de otra nueva, distinta de la anterior.
Media entre ambos sucesos una interdependencia causal rigurosa: una se extingue para que
nazca la otra; ésta nace porque se ha extinguido la primera[58]. La nueva obligacion difiere
de la primera por algun elemento nuevo, y produce la extincion de la obligacién principal
con todos sus accesorios (art. 803 Céd. Civ.). La novacion se puede referir al objeto de la
obligacion, a su causa, o a ciertas modalidades del vinculo obligacional, o a los sujetos
acreedor y/o deudor[59].

Se trata de un acto complejo, que cualquiera que sea la extension de la identidad subjetiva
y objetiva entre la obligacion extinguida y la naciente, alcanza la obligacion primitiva en si
y la obligacion nueva también en si. Y lo hace de un modo que es juridicamente un todo
organico. El animus novandi esta vinculado intimamente al animo de fundar otra obligacion
mientras se extingue la primera[60].

b) Requisitos de la novacién

Para novar es necesario tener capacidad para pagar o para contratar. Otro aspecto de esta
forma de extinguir las obligaciones es que la novacion no se presume, sino que es preciso
que la voluntad de las partes se manifieste claramente en la nueva convencion, o que la
existencia de la anterior obligacion sea incompatible con la nueva (art. 812 Cod. Civ.).

La magnitud de la novacion, en su doble estructura compleja de extinguir el crédito y una
deuda por un lado y dar nacimiento a un nuevo crédito y deuda por el otro, explica



sobradamente la necesidad de exigir claridad en la voluntad de las partes porque, ante la
duda, debe presumirse que no hay novacion[61] e inclinarse por la yuxtaposicion de ambas
obligaciones[62]. No es necesario que el animus novandi se manifieste formalmente, aunque
debe surgir claramente la voluntad de novar de las partes.

¢) Consecuencias de la novacion

La consecuencia de la novacion es la liberacion de la obligacion primitiva, en la medida en
que la extingue y la creacion de una nueva destinada a reemplazar a la anterior. Se trata de
una forma extintiva y simultaneamente de una fuente creadora de obligaciones.

El art. 803 del Cod. Civ. sostiene que: “La novacion extingue la obligacion principal con sus
accesorios y las obligaciones accesorias.”, ello implica tanto los intereses, privilegios,
fianzas, y las garantias como accesorias del crédito.

Sin embargo, el precitado articulo a continuacién hace referencia a que el acreedor puede
reservarse expresamente el privilegio o hipoteca del antiguo crédito para garantizar la
nueva obligacion. La reserva debe ser expresa y debe ser anterior o simultanea a la
novacion, porque si no se trataria de reservar accesorios extinguidos con la extincion ya
operada de la obligacion principal[63]. Aunque segln la Ultima parte del art. 803 esta
reserva no requiere la intervencion respecto de la persona de la cual es hecha, salvo que los
bienes pertenecieren a terceros, en cuyo caso sera necesaria su participacion en la novacion
(art. 804 Cod. Civ.).

La reserva de privilegios, hipotecas o prendas, lo es solamente hasta el monto o en la
medida de la obligacion originaria, ya que de lo contrario la novacion permitiria postergar
los derechos de otros acreedores, lo cual resulta inaceptable[64].

d) Clases de novacion.

La novacion puede ser objetiva o subjetiva. La novacion objetiva[65] es aquella en la cual la
sustitucion opera sobre alguno de los elementos objetivos esenciales de la obligacion; sea la
prestacion u objeto, la causa fuente o el propio vinculo obligatorio, en la medida que la
modificacion sea sustancial o trascendente que permita configurar una relacion obligacional
juridica diferente de la anterior que se sustituye. A diferencia de la anterior, en la novacion
subjetiva[66] el cambio o sustitucion opera sobre alguno de los sujetos (acreedor o deudor)
de la obligacion.

e) Garantias especiales

Por otra parte si el acreedor que tiene alguna garantia particular o privilegio en seguridad
de su crédito, aceptase de su deudor billetes suscriptos en pago de una deuda, no hace
novacion de la primera obligacion, si la causa de la deuda fuese la misma en una y otra
obligacion (art. 813 Cod. Civ.).

f) Delegacion

Hay que tener en consideracion que, seglin lo dispuesto por el art. 814 del Cod. Civ., la
delegacion por la que un deudor da a otro que se obliga hacia el acreedor, no produce



novacion, si éste no ha declarado expresamente su voluntad de exonerar al deudor
primitivo.

g) Expromision

Por ultimo puede hacerse la novacion por otro deudor que sustituya al primero, ignorandolo
éste, si el acreedor declara expresamente que desobliga al deudor precedente, y siempre
que el segundo deudor no adquiera subrogacion legal en el crédito (art. 815 Cad. Civ.)

h) Inexistencia de novacion del crédito garantizado por el fideicomiso constituido en
garantia.

Como consecuencia de todo lo antedicho, se puede concluir que la constitucion de un
fideicomiso de garantia no implica la novacion respecto de la obligacion principal que
asegura, dado que la garantia es accesoria del crédito, por lo que no existe transformacion
de una obligacion en otra, sino que el incumplimiento en la satisfaccion del crédito por
parte del deudor sera la condicion determinante para que el fideicomiso de garantia sea
susceptible de ejecucion. Ademas debe tenerse en cuenta que la novacion no se presume.

Segun entiende Alegria la constitucion de un fideicomiso en garantia, aun consentida por el
acreedor sin reserva alguna, no produce novacion de la obligacion garantizada ni significa,
por ende, la extincion de sus otras garantias legales o convencionales[67].

En lineas generales se ha dicho que el agregado o supresion de cualquier medio de garantia,
sean reales o personales, tendiente a reforzar el vinculo obligacional, no afecta en absoluto
la obligacion garantida que subsiste intacta, por lo cual no puede existir novacién en tales
supuestos[68]. Las garantias son un accesorio de la obligacion principal, toda mutacion de
ellas deja entera e intacta a esta Gltima[69].

Desde otro punto de vista es de interés evidenciar que considerando al fideicomiso de
garantia como un accesorio del crédito, de haber operado en un supuesto concreto la
novacion del crédito, la misma extinguiria el fideicomiso en tanto garantia del principal
(art. 803 Cod. Civ.). Asimismo, considero que resultaria analégicamente aplicable la
posibilidad de reserva expresa que la citada norma prevé respecto de la hipoteca al
fideicomiso de garantia (art. 16 Cod. Civ).

A continuacion se analizaran someramente algunas situaciones concursales en que este
debate se ha puesto de manifiesto.

i) Andlisis en las situaciones concursales. La necesidad de verificar el crédito garantizado.

Se ha debatido la carga del acreedor de verificar su crédito en el concurso de su deudor,
cuando el mismo se encuentra resguardado por un fideicomiso de garantia.

Algunos acreedores con cobertura de fideicomiso de garantia entienden que no es necesario
solicitar la verificacion de sus créditos en los procesos concursales de sus deudores en los
términos previstos en el art. 32 de la LCQ, atento que proporciona un procedimiento de



autoliquidacion de la deuda, equiparable a una garantia auténoma, independiente y
abstracta[70].

Otros doctrinarios consideran que la conclusion anterior no es correcta, pues la existencia
de un fideicomiso en garantia no implica novar la obligacion principal[71], ni le quita al
acreedor este caracter. La forma de legitimar su acreencia, en el marco del concurso
preventivo o la quiebra es solicitando la verificacion de su crédito y que el mismo sea
declarado verificado o admisible.[72] Por otro lado no puede predicarse que la constitucion
de un fidecomiso de garantia excluya al crédito del pasivo concursal.[73]

lll. Naturaleza de la garantia [arriba]
1. Transmision de la propiedad fiduciaria

El principio general es que todos los bienes pueden ser objeto del contrato de fideicomiso,
salvo aquellos que no puedan ser objeto de los contratos, ya sea por encontrarse fuera del
comercio o por estar prohibidos, bajo pena de nulidad del negocio juridico. (arts. 953,
1167, 1668, 1669 y concs. Cod. Civ.). Es pertinente senalar que segun lo dispuesto por el
art. 4 inc. a) de la ley 24.441 las universalidades no son susceptibles de ser objeto de los
contratos de fideicomiso, a diferencia del Proyecto de Codigo Civil y Comercial 2012, que
prevé en su art. 1670 que “Pueden ser objeto del fideicomiso todos los bienes que se
encuentran en el comercio, incluso universalidades, pero no pueden serlo las herencias
futuras”.

Se entiende por bienes a los objetos materiales e inmateriales susceptibles de tener un
valor economico (arts. 2311y 2312 Cod. Civ.). Les son aplicables al contrato de fideicomiso
la normativa general que contiene nuestro Codigo Civil para reglar el objeto de los
contratos.

En virtud de lo previsto por el art. 1 de la ley 24.441 la transmision de la propiedad de los
bienes fiduciarios tiene lugar entre el fiduciante-deudor o un tercero y el fiduciario, quien
la ejercera bajo el dominio fiduciario del art. 2662 del Cod. Civ., el que es definido como
aquél que se adquiere en virtud de un fideicomiso constituido por contrato o testamento, y
esta sometido solamente a durar hasta la extincion del fideicomiso, para el efecto de
entregar la cosa a quien corresponda segun el contrato, el testamento o la ley.

El art. 2502 del Cad. Civ. prevé el principio del numerus clausus respecto de los derechos
reales, segun el cual éstos solo puedan ser creados por ley, y el art. 2503 los enumera,
previendo entre ellos el derecho real de dominio, el que es definido como el derecho real
en virtud del cual una cosa se encuentra sometida a la voluntad y a la accion de una
persona (art. 2506 Cod. Civ.) y que tiene como caracteristicas ser absoluto, exclusivo y
perpetuo (arts. 2508, 2510 y 2513 Cod Civ.)

Por otro lado el art. 2507 del Céd. Civ. define al dominio perfecto o pleno como aquel que
es perpetuo, y que la cosa sobre la que recae no se encuentra gravada con ningun otro
derecho real, y al dominio menos pleno o imperfecto como aquél que debe resolverse al fin
de un cierto tiempo o al advenimiento de una condicion, o si se trata de un inmueble
gravado con otro derecho real.
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El art. 2661 Cod. Civ. complementa la disposicion anterior y define al dominio imperfecto
como el derecho real revocable o fiduciario de una sola persona sobre una cosa propia,
mueble o inmueble, o el reservado por el dueno perfecto de una cosa que enajena
solamente su dominio Gtil. Esta disposicion normativa comprende tres casos de dominio
imperfecto: el fiduciario, el revocable y el gravado con uno o mas derechos reales
constituido a favor de terceros, que cominmente se denomina dominio desmembrado. El
art. 2662 define al dominio fiduciario como aquél que se adquiere en razon de un
fideicomiso constituido por un contrato o un testamento, y esta sometido a durar solamente
hasta la extincion del fideicomiso, para efecto de entregar la cosa a quien corresponda
segln el contrato, el testamento o la ley.

Como consecuencia de lo antedicho se debe precisar que el dominio fiduciario es una
especie del género dominio imperfecto, dado que se trata del derecho real de dominio
descripto en el art. 2506 Cod. Civ. pero desprovisto de uno de sus caracteres: la
perpetuidad, puesto que esta sujeto a durar solamente hasta el acaecimiento del plazo o
condicion resolutoria, por lo tanto el dominio fiduciario es transitorio o temporal. El fin
Ultimo de este dominio fiduciario es transmitir la propiedad plena al fideicomisario.

A pesar de que el dominio fiduciario sea de caracter temporal, ello no implica que el
fiduciario, en su calidad de titular de aquél, se encuentre privado de las facultades
materiales y juridicas propias del propietario, con caracter absoluto y exclusivo, siempre
sujetas a las disposiciones contenidas en el contrato de fideicomiso y de la ley.

Segun lo prevé el art. 11 de la ley 24.441 sobre los bienes fideicomitidos se constituye una
propiedad fiduciaria que se rige por lo dispuesto en el Titulo VII del Libro Il del Codigo Civil
y las disposiciones de la mencionada ley cuando se trate de cosas (dominio fiduciario) o las
que correspondieren a la naturaleza de los bienes cuando éstos no sean cosas (propiedad
fiduciaria). Este aspecto es importante a los efectos de transmitir la propiedad de créditos
al fideicomiso de garantia. La Unica limitacion en el objeto de fideicomiso es la genérica
prevista para la celebracion de los contratos contenida en el art. 953 del Cod. Civ. que
dispone que los bienes deben estar en el comercio y su enajenacion no debe encontrarse
prohibida.

La transmision en propiedad es a titulo fiduciario o de confianza, el fiduciario no la recibe
ni a titulo gratuito ni oneroso y el fiduciante tampoco recibe una contraprestacion por dicha
transferencia. El fiduciario debera ejercerla de conformidad con el encargo encomendado,
dentro de los limites y sujeto a las modalidades prevista en el contrato constitutivo y en la
ley. Dicha transmision no es el fin del fideicomiso sino un vehiculo para concretar otros
negocios, en este caso se trata de una transmision fiduciaria con fines de garantia.

Es importante destacar que la ley 24.441 en su art. 4 establece una serie de requisitos que
el contrato de fideicomiso debera reunir, entre ellos debe destacarse la individualizacion de
los bienes o cosas sobre los que recaera el dominio o la propiedad fiduciaria, y en defecto
de tal individualizacion los requisitos que estos deberan reunir. Conforme el art. 12, las
transmisiones de dominio o propiedad fiduciaria de las cosas o bienes deberan realizarse de
acuerdo a las formas previstas por la ley para cada caso teniendo en consideracion la
naturaleza de los bienes para que resulten oponibles a terceros. A estos efectos es
necesario dejar constancia no solo la transferencia de la propiedad, sino también su calidad
fiduciaria para que tenga oponibilidad a terceros interesados[74]. Con esta finalidad el art.



13 de la ley 24.441 prevé que “cuando se trate de bienes registrables, los registros
correspondientes deberan tomar razon de la transferencia fiduciaria de la propiedad a
nombre del fiduciario. Cuando asi resulte del contrato, el fiduciario adquirira la propiedad
fiduciaria de otros bienes que adquiera con los frutos de los bienes fideicomitidos o con el
producto de actos de disposicion sobre los mismos, dejandose constancia de ello en el acto
de adquisicion y en los registros pertinentes.”

Cuando el contrato haya previsto expresamente[75] la posibilidad del fiduciario de adquirir
la propiedad fiduciaria de otros bienes con los frutos o productos de bienes fideicomitidos o
se hayan transmitidos nuevos bienes por parte del fiduciante, sobre ellos también recaera el
derecho real de dominio fiduciario. Asimismo sera necesario determinar el plazo o condicion
resolutoria a que se encuentra sujeto el dominio fiduciario, asi como también el destino
final de los bienes.

Segun Puerta de Chacdn[76] el patrimonio (dominio o propiedad) fiduciario transferido en
garantia es como un “organismo vivo”, esencialmente mutable, sustituible, susceptible de
ampliarse y temporal[77]. Es resoluble, porque cumplido el fin del fideicomiso se extingue
la propiedad o dominio fiduciario.

2. Garantia real o personal

La propiedad fiduciaria es constituida por el fiduciante (deudor o tercero), quien impone el
fin al que se encontraran afectados los bienes fideicomitidos, esto es asegurar el
cumplimiento de las obligaciones. Si bien es sabido que el fiduciario es titular de la
propiedad fiduciaria[78], el acreedor es el beneficiario de la garantia.

La doctrina discrepa respecto del analisis de la naturaleza juridica real o personal de la
garantia que constituye este negocio fiduciario.

Un sector de la doctrina, entre ellos Pérez Hualde[79], entiende a esta garantia como de
naturaleza mixta o compleja, con caracteres de las garantias reales y personales, ya que
tratandose de la afectacion de bienes, pareciera que nos encontramos ante una garantia
real, pero a poco de andar, reconocemos que la existencia y conservacion de los bienes
fideicomitidos depende de la actividad desarrollada por el fiduciario titular de los mismos.
Ante el supuesto de que el fiduciario, una vez producida la mora, no cumpla con la
obligacion de desinteresar al acreedor, la accion que tendra el beneficiario contra éste sera
de naturaleza personal, ya que sélo podra intimarlo a cumplir y podra también ejercer
contra él la accion judicial de remocion, previa citacion del fiduciante. Pero en aquellos
casos en que el acreedor fuera a su vez fiduciario, no cabe duda de la naturaleza real de la
garantia, en tanto el derecho sera ejercido directamente sobre la cosa, con las limitaciones
propias impuestas por la ley y por el pacto de fiducia[80]. Iturbide ante esta situacion
plantea el siguiente interrogante: ;puede una garantia ser real y personal simultaneamente?

La doctrina nacional en su mayoria se inclina por la naturaleza juridica personal de la
garantia[81], en funcion de considerar que el bien se encuentra en poder de un tercero
(fiduciario), quien posee bajo su dominio los bienes afectados a la garantia, pero que ante
el incumplimiento de sus funciones sera pasible de las acciones de responsabilidad
respectivas y las acciones de remocion con justa causa (art. 9, ley 24.441) entabladas por el
acreedor. Este como beneficiario carece de derecho real sobre los bienes objeto del



fideicomiso, consecuentemente no podra perseguir la cosa en manos de quien se encuentre,
no gozara del ius preferendi, ni del ius persequendi, pudiendo entablar solamente contra el
fiduciario una accion de caracter personal para exigir al fiduciario que proceda de
conformidad a lo establecido en el pacto de fiducia, dado que asi es la naturaleza de su
derecho.

La Comision Il de las XXV Jornadas Notariales Argentinas sostuvo que no se trata de una
garantia real, pues no participa de los caracteres de accesoriedad, especialidad e
indivisibilidad[82].

Entonces, ;como se explica el derecho del fiduciario acreedor? El derecho del fiduciario no
es una garantia real propiamente dicha, sino un dominio o propiedad fiduciaria, que es un
concepto juridico distinto. Lo cierto es que se trata de una garantia que requiere la
constitucion de un derecho real en cabeza del fiduciario a los efectos de otorgarle
efectividad a la garantia, pero que en si mismo no le otorga ningn derecho real al acreedor
beneficiario[83].

Games y Esparza entienden que la conformacion de un patrimonio de afectacion es un
efecto del contrato de fideicomiso, pero no le otorga por ello caracter de derecho o
garantia real[84].

A la constitucion del dominio fiduciario como garantia Drobing[85] lo denomina “derecho
derivado de garantia”, por oposicion a las garantias “originarias”. Estos derechos derivados
de garantia surgen a partir de la insuficiencia de las garantias tradicionales de dar respuesta
a las necesidades de la practica negocial, aunque no habian sido concebidos originariamente
a los efectos de servir de garantia. De todas maneras el sistema juridico acept6 la
utilizacion del dominio fiduciario como garantia consagrado y defendido por la doctrinay la
jurisprudencia.

Entiende Mosset Iturraspe[86] que “se trata de un negocio unitario, con base en una unidad
estructural, de la cual nacen relaciones juridicas de caracter real y obligacional. Es lo que
puede llamarse un doble juego: el fiduciante se obliga a entregar la propiedad, el derecho
real de dominio a favor del fiduciario. No se origina en un contrato ‘real’, de aquellos que
se perfeccionan con la entrega de la cosa...sino en un contrato consensual, perfecto, con el
solo o mero consentimiento de las partes (fiduciante-fiduciario)”. Es un negocio traslativo
de propiedad entre las partes mientras que las “relaciones obligacionales o creditorias
vinculan al fiduciario con el “beneficiario” inmediato, la persona designada para adquirir las
ventajas de la administracion, los productos o rentas; y con el “beneficiario mediato o
final”, la persona a quien el fiduciario se obliga a transmitir los bienes al extinguirse el
negocio”.

En el fideicomiso de garantia se potencia esta diversidad de vinculos, dado que supone la
existencia de una relacion creditoria principal, que da sustento a la garantia. De este modo
opera un entrecruzamiento de roles, los que provienen del vinculo juridico que da origen al
crédito garantizado (deudor, acreedor y en su caso garante), con los que resultan del
fideicomiso de garantia (fiduciante o fideicomitente, fiduciario, beneficiario y
fideicomisario)[87].



En sintesis, se trata de una garantia de tipo personal, ya que si bien la transferencia
fiduciaria del bien dara nacimiento a un derecho real (dominio fiduciario), el acreedor
Unicamente podra entablar contra el fiduciario acciones de caracter personal (de remocion,
responsabilidad, resarcitoria y hasta subrogarse en las acciones que corresponden al
fiduciario para la defensa de los bienes fideicomitidos conforme al art. 18 de la ley 24.441
cuando este no lo hiciere con motivo suficiente) pero no tendra nunca el ius preferendi y el
ius persequendi propio de las garantias reales.

3. Patrimonio separado o auténomo

Constituye un aspecto verdaderamente innovativo la constitucion de un patrimonio
separado de afectacion con los bienes fideicomitidos, y es el pilar sobre el que se erige el
instituto fiduciario. Esta separacion patrimonial constituye una ventaja, ya que inmuniza a
los bienes que componen el patrimonio fiduciario de los avatares y vaivenes patrimoniales
de los protagonistas del negocio fiduciario, es decir del fiduciante y fiduciario y de terceros
ajenos al fideicomiso, ya que sélo podran satisfacer sus pretensiones sobre aquellos los
terceros que tengan relacion con la actuacion del fiduciario.

La ley de Fideicomiso se aparta del principio de univocidad patrimonial[88] consagrada en el
art. 2312 Cod. Civ., que dispone que el patrimonio es el conjunto de bienes de una persona.
El patrimonio es la prenda comun de los acreedores.

La ley 24.441 en su art. 14 dispone que “los bienes fideicomitidos constituyen un patrimonio
separado del patrimonio del fiduciario y del fiduciante...”, como consecuencia de esta
disposicion no hay inconveniente para que una persona sea titular de uno o mas patrimonios
especiales, esto es asi porque el fiduciario ademas de su propio patrimonio, tendra tantos
patrimonios como fideicomisos sea titular, de los cuales debera llevar contabilidad separada
y ademas estaran regulados por regimenes de responsabilidad distintos.

Es importante destacar que este patrimonio separado carece de personalidad juridica, no es
un sujeto de derecho, sino una universalidad juridica de bienes destinados a cumplir con la
manda[89] establecida en el pacto de fiducia. La relacion del fiduciario con este patrimonio
es solo formal, ya que los bienes no ingresan en su esfera patrimonial personal, para él la
titularidad del patrimonio fiduciario carece de contenido econémico[90]. Al referirnos a la
nocion de patrimonio habra que computar tanto el activo como el pasivo[91].

En el derecho comparado, el Codigo Civil de Quebec de 1969 admite la constitucion de un
patrimonio de afectacion autonomo, con la particularidad de configurarse como un sujeto
de derecho, sobre el cual ninguna de las partes intervinientes en el negocio fiduciario
poseen un derecho real sobre los bienes fideicomitidos. En un sentido similar lo ha resuelto
la legislacion de Ecuador, la que ha designado al fiduciario como un representante legal del
patrimonio fiduciario, que se limita a cumplir y administrar conforme los fines del
fideicomiso.

Este deslinde patrimonial entre el patrimonio personal del fiduciario y el patrimonio
fideicomitido constituye uno de los principales atractivos de la ley 24.441 que permite
desarrollar innumerables negocios sin que dependa de la suerte del empresario individual
que los mismos lleguen a buen puerto.



A continuacion el art. 15 del mismo cuerpo legal indica que “los bienes fideicomitidos
quedaran exentos de la accion singular o colectiva de los acreedores del fiduciario.
Tampoco podran agredir los bienes fideicomitidos los acreedores del fiduciante, quedando a
salvo la accion de fraude. Los acreedores del beneficiario podran ejercer sus derechos sobre
los frutos de los bienes fideicomitidos y subrogarse en sus derechos.”

La necesidad de conformar un patrimonio separado responde a la busqueda de una doble
finalidad: 1) proteger el éxito del negocio subyacente, sustrayendo los bienes fideicomitidos
de accion individual o colectiva de los acreedores del fiduciante, como del fiduciario y
beneficiario; y 2) proteger asimismo el patrimonio personal del fiduciario, el que no
respondera por las obligaciones contraidas en la ejecucion del fideicomiso segun lo previsto
por el art. 16 de la ley 24.441, para lo cual la separacion patrimonial debe ser juridicay
contable. Ante la insuficiencia patrimonial del fideicomiso para afrontar sus obligaciones se
liquidaran sus bienes enajenandolos y distribuyendo el producido a los acreedores en el
orden de los privilegios de la quiebra, pero la mencionada insuficiencia no producira la
declaracién de quiebra del fideicomiso, ni de su gestor patrimonial: el fiduciario.

De esta forma no solo se protege el patrimonio fiduciario de los avatares propios de la
actividad economica de las partes intervinientes en el negocio fiduciario, sino que éste solo
respondera por las obligaciones contraidas en la ejecucion del fideicomiso.

Asimismo la ley 24.441 dispone en la segunda parte del art. 14 una limitacion a la
responsabilidad objetiva del fiduciario emergente del art. 1113 Cod. Civ. al valor de la cosa
fideicomitida cuyo riesgo o vicio fuera causa del dano, si el fiduciario no pudo
razonablemente haberse asegurado.

Como conclusion “los bienes fideicomitidos son en su conjunto, objeto de imputacion de
relaciones juridicas diferenciadas y auténomas, de las que se generan en el patrimonio del
fiduciante y del fiduciario. Es que el patrimonio separado esta afectado solo al
cumplimiento del encargo o manda que asume el fiduciario”[92]. A este patrimonio especial
se le atribuyen las siguientes caracteristicas: a) es una universalidad juridica (arts. 1, 4 inc.
a), 14, 15, 16 y 17, ley 24.441); b) es voluntario y no forzoso (arts. 1, 3 y concs., ley
24.441); c) es de titularidad del fiduciario (arts. 11, 12, 13, 17 y 74, ley 24.441); d) no es
Unico (art. 14, ley 24.441); e) es temporal (arts. 16 y 25, ley 24.441); f) es independiente
del patrimonio general (arts. 14, 15y 16, ley 24.441 y art. 2312, Cod. Civil); g) responde
por deudas propias (art. 16, ley 24.441); h) los bienes se destinan a una finalidad (arts. 1y
26, ley 24.441); i) rige a su respecto, con las particularidades previstas en la ley 24.441, el
principio de subrogacion real (art. 13, ley 24.441)[93].

De esta manera se podra constituir un patrimonio destinado Unicamente a asegurar
obligaciones, constituyendo una garantia de maxima seguridad para el acreedor, ya que no
se encuentra expuesta a la agresion de ningln acreedor concurrente que no sea el instituido
como beneficiario, salvo aquellos que resulten de la gestion del patrimonio separado[94].

De esta manera el patrimonio fiduciario se mantiene fuera de los procesos falenciales que
puedan alcanzar tanto al fiduciario como al fiduciante, dejando a salvo el caso de fraude
(art. 15, ley 24.441) y las particularidades que se presentan, como se analizé ut supra[95],
en el fideicomiso de garantia.



4. El fideicomiso de garantia como garantia autoliquidable[96].

Siguiendo a Alegria[97] las garantias autoliquidables son aquellas en las cuales la realizacion
de la cosa y su aplicacion al crédito se lleva a cabo mediante un proceso extrajudicial y en
forma inmediata o se admite la posibilidad de adjudicacion del bien en forma automatica al
acreedor o a un tercero por la estimacion del valor de la cosa segln el precio objetivo de
mercado.

El fideicomiso de garantia constituye claramente una garantia autoliquidable, precisamente
uno de los escollos que el acreedor quiere sortear mediante la utilizacion de esta figura
juridica es la ejecucion judicial y las demoras que con ella se producen, permitiendo de
esta manera una recuperacion rapida del crédito. Actualmente cuando se constituye una
garantia no solo se tiene en cuenta el riesgo de insolvencia, sino también el riesgo de
incumplimiento y el riesgo de ejecucion[98], a los efectos de obtener una rapida realizacion
de la garantia y el mayor valor posible de los bienes, asi como su pronta aplicacion al pago
de la obligacion[99].

Esta posibilidad de ejecucién extrajudicial cumple ademas una funcién disuasiva respecto
del deudor, ya que éste se vera obligado a cumplir a los efectos de evitar la ejecucion del
bien, por lo tanto no podra realizar maniobras dilatorias, ni oponer excepciones a dicho
proceso[100].

Si bien el caracter autoliquidable ha sido cuestionado por parte de la doctrina, la
jurisprudencia ha admitido expresamente su legitimidad en los votos de los jueces Fayt y
Vazquez en el fallo “E.C.G. S.A. ¢/ Banco Hipotecario” (CSJN, 04/11/2003) reconociendo
que mediante la constitucion del fideicomiso de garantia “las partes pretenden eludir la
excesiva onerosidad y dificil ejecucion que presentan otras garantias, pudiendo dentro del
amplio campo del principio de la autodeterminacion contractual, establecer los medios mas
adecuados para evitar costos y fijar vias extrajudiciales de liquidacion de bienes”.

Es importante destacar que la autoliquidacion permite que el bien sea realizado a precios
de mercado, valor que probablemente se haya tenido en cuenta para aceptar la garantia 'y
que ademas le permitira al deudor cancelar la totalidad de su crédito, al no devengarse
intereses punitorios, ni existir costas ni gastos de conservacion de la cosa que consuman el
valor del bien, por lo que probablemente no quedara un saldo insoluto del crédito y en
algunos casos existira la posibilidad de obtener un remanente de la liquidacion en su favor.

Conforme lo dispone el art. 17 de la ley 24.441 el fiduciario esta facultado para disponer de
los bienes fideicomitidos cuando asi lo requieren los fines del fideicomiso. En el fideicomiso
de garantia, la facultad de vender se presupone y cuando el fiduciario asi lo hace no esta
sino cumpliendo con sus obligaciones (art. 6, ley 24.441), su omision le generara las
responsabilidades contractuales y legales.

A estos efectos calificada doctrina[101] entiende que la enajenacion que efectuia el
fiduciario no se trata de una ejecucion en el sentido procesal de término, sino del
cumplimiento del encargo fiduciario: pagar la obligacidn garantizada en caso de
incumplimiento de ésta Ultima. Es de importancia esta aclaracion, ya que al tener la
expresion “ejecucion” mas de un significado, su utilizacion llevo a los detractores de la
figura a asociar el cumplimiento del contrato del fideicomiso con la funcion jurisdiccional



de ejecucion de los bienes del deudor para el cobro de acreencias y con ello reprochar al
fiduciario la violacion del derecho constitucional de defensa en juicio (art. 18 C.N.).

Es importante que exista absoluta claridad en la redaccion de los términos del contrato de
fideicomiso, no solo los relativos a las formas de realizacion de los bienes, sino también los
aspectos vinculados al momento disparador de su ejecucion por parte del fiduciario, el cual
debera ser objetivo, sin que sea susceptible de un criterio valorativo de aquél, dado la
naturaleza autoliquidable de la garantia.

En esta materia, como en todas las del derecho privado, rige la autonomia de la voluntad
(art. 1197 Cad. Civ.) bajo la cual las partes podran establecer la forma de enajenacion de
los bienes que estimen conveniente, respetando Unicamente los limites legales impuestos
por el ordenamiento juridico (art. 6, ley 24.441, art. 173 incs. 12, 13, y 14 Cod. Pen., arts.
953, 954, 1071, 3169, 3222 y 3252 Cod. Civ.; arts. 17 y 18 C.N.). El fiduciante podra
ejercer, con la debida reserva contractual y sin desnaturalizar la figura, facultades de
control a fin de que no se produzcan abusos y discrecionalidades por parte del fiduciario,
para lo cual se podra recurrir a la tasacion de un perito para establecer el valor del bien
fideicomitido, asimismo se podra establecer en el contrato que los bienes seran realizados
conforme los procedimientos previstos para las garantias reales, como también prever la
publicidad adecuada a los efectos de obtener el mejor precio de venta.

Conforme un criterio intermedio[102], es necesario armonizar la facultad del ius vendendi
del fiduciario con los procedimientos anteriormente mencionados relativos a las garantias
reales cuando asi esté previsto en el contrato o ante la ausencia de prevision de la forma de
realizar los bienes frente a la mora del deudor, ello implica la aplicacion del procedimiento
especial de ejecucion de hipoteca si el bien fideicomitido a ejecutar se trata de un
inmueble (arts. 52 y ss. Ley 24.441); el remate si se trata de una cosa mueble (art. 585 Cod.
Com.) y la ejecucion prendaria si es mueble registrable (art. 39, ley 12.962), en estos casos
el remate es publico aunque no es judicial, si se trata de un fideicomiso de garantia sobre
derechos o cesion de derechos en garantia se percibe el dinero proveniente de la ejecucion
del bien. Asi también lo dispone el Proyecto de Cadigo Civil Unificado de 1998 en su art.
1446 para el caso de que el fiduciario sea la entidad financiera acreedora.

Cabe aclarar que cuando los bienes no se encuentren en poder del fiduciario, verbigracia
cuando exista un contrato de locacion o comodato a favor del fiduciante, sera necesaria la
intervencion judicial ya que le esta vedado hacer justicia por mano propia si el bien no le es
entregado voluntariamente.

5. El fideicomiso de garantia como “garantia preferida”.

El Banco Central de la RepUblica Argentina (en adelante BCRA) ha establecido un sistema de
categorizacion de garantias admisibles para medir las exigencias minimas de previsiones que
deben constituir las entidades financieras por riesgos de incobrabilidad. Dicho esquema
prioriza la celeridad en la realizacion de la garantia pertinente en funcion del mas pronto
recupero ante la caida del crédito garantizado, por ello cuanto mas solida sea la garantia
ofrecida, menor sera el riesgo crediticio que la entidad debera afrontar, y como
consecuencia de ello, el Banco podra entregar una suma mayor en préstamo o mejores
condiciones de financiamiento para su pago.



Dentro de la calificacion de las garantias efectuadas por el BCRA existen tres niveles de
garantias: 1) Garantias Preferidas “A”; 2) Garantias Preferidas “B” y 3) Restantes
garantias[103].

Las Garantias Preferidas “A”[104] estan constituidas por la cesion o caucion de derechos
respecto de titulos o documentos de cualquier naturaleza que, fehacientemente
instrumentadas, aseguren que la entidad podra disponer de los fondos en concepto de
cancelacion de la obligacion contraida por el cliente, sin necesidad de requerir previamente
su pago al deudor dado que la efectivizacion depende de terceros solventes o de la
existencia de mercados en los cuales puedan liquidarse directamente los mencionados
titulos o documentos, o los efectos que ellos representan. La enumeracion que establece la
Comunicacion del BCRA es taxativa.

Las Garantias Preferidas “B”[105] son aquellas constituidas por derechos reales sobre bienes
0 compromisos de terceros que, fehacientemente instrumentados, aseguren que la entidad
podra disponer de los fondos en concepto de cancelacion de la obligacion contraida por el
cliente, cumpliendo previamente los procedimientos establecidos para la ejecucion de las
garantias.

Respecto de las restantes garantias son aquellas no incluidas expresamente en las
categorias anteriores.

Las Garantias Preferidas “A” y “B” son de interés del BCRA, pues la liquidez comprometida
por la falta de pago de los créditos puede recomponerse mas rapidamente por medio de la
realizacion de tales garantias, que aventajan a las tradicionales, ya que no es necesario
recurrir a los procesos judiciales para su ejecucion.

Por medio de la Comunicacion A 4491 del 3/2/2006, el BCRA le reconocio el caracter de
garantia preferida “B” a los fideicomisos de garantia que tengan por objeto respaldar el
pago de financiaciones otorgadas para la construccion de viviendas. El BCRA consideré que
en estos supuestos se reduce el riesgo de incobrabilidad por lo que sera menor la prevision
que las entidades financieras deban realizar reduciéndose el activo minimo a dejar
inmovilizado. Dicha comunicacién establece una serie de requisitos[106] para su aplicacion
cuando se trate de proyectos inmobiliarios, ademas el fiduciario debera contar con amplias
facultades para verificar el incumplimiento de los actos tendientes a alcanzar la finalidad
de la fiducia.

Esta comunicacion solo sera aplicable en la medida que el Banco prestamista no sea
simultaneamente, ya sea por si o por interposita persona fisica o juridica, quien desempeiie
el rol de fiduciario bajo el fideicomiso de garantia, sino que debera recurrir a una entidad
diferente para tal fin.

Sin embargo los restantes fideicomisos de garantia son considerados por el BCRA como
garantias ordinarias. Siguiendo a Riva-Alvarez Agudo[107], entiendo que hubiera resultado
mas justo reconocer el caracter de garantia preferida no sélo al fideicomiso de garantia
destinado a garantizar negocios inmobiliarios sino también a otro tipo de obligaciones,
dadas las ventajas que presenta la figura, la seguridad que brinda al acreedor su caracter
autoliquidable y las facultades relativas al ius vendendi que reviste el fiduciario, que le
permiten la casi inmediata satisfaccion de su crédito. La seguridad que presenta esta



garantia resulta de la titularidad de la propiedad dada en garantia en cabeza del fiduciario,
pues ésta dejo de pertenecer al deudor-fiduciante quien solo conserva un derecho respecto
de cualquier remanente que pueda existir una vez cancelada la obligacion garantizada con
el negocio fiduciario.

IV. El fiduciario en el fideicomiso de garantia [arriba]
1. Funciones, facultades y prohibiciones

El fiduciario es la persona fisica o juridica a quien el fiduciante transmite la propiedad
fiduciaria de los bienes fideicomitidos. Es la figura esencial del contrato de fideicomiso y es
propietario fiduciario de los bienes hasta el cumplimiento del plazo o condicion resolutoria
prevista en el contrato (art. 1, ley 24.441 y 2662 Cod. Civ.).

El fiduciario debe ejercer la propiedad fiduciaria de los bienes fideicomitidos y cumplir con
las obligaciones impuestas por la ley y por el pacto de fiducia con la prudencia y diligencia
de un buen hombre de negocios que actla sobre la base de la confianza depositada en él
(art.6, ley 24.441). La propiedad fiduciaria debe ser ejercida en funcion de los fines
previstos en el contrato de fideicomiso. El fiduciario es un verdadero propietario[108], con
las limitaciones que surjan de la temporalidad y de las estipulaciones contractuales y
legales.

Tanto las personas fisicas como las juridicas pueden revestir la calidad de fiduciarios,
existiendo Unicamente una limitacién respecto de los fideicomisos financieros y de la oferta
publica de servicios fiduciarios, en cuyo caso dicho rol podra se desempenado sélo por las
personas autorizadas a funcionar como tales y las personas juridicas autorizadas por la
Comision Nacional de Valores. (arts. 5y 19, ley 24.441).

A continuacion enunciaremos los principales deberes y funciones del fiduciario, y
analizaremos mas en profundidad la facultad del ius vendendi y la prohibicion del pacto
comisorio.

a) Derechos, deberes y prohibiciones del fiduciario.

Resumidamente se pueden enunciar los siguientes derechos, deberes y prohibiciones del
fiduciario:

1. Ejercer la propiedad fiduciaria por si, pero en interés ajeno, a los fines de cumplir con lo
dispuesto en el pacto de fiducia. (art. 1, ley 24.441: “...se obliga a ejercerla en beneficio de
quien se designe en el contrato (beneficiario)...”)

2. Debe rendir cuentas al beneficiario con una periodicidad no mayor a un ano (art. 7, Ley
24.441), también podra establecerse contractualmente esta obligacion respecto del
fiduciante, de todas maneras ante la ausencia de tal prevision podra ejercer dicha facultad
por aplicacion de las normas generales relativas a la rendicion de cuentas (arts. 68 a 74,
Cod. Com. y 1909, Cdd. Civ). Este deber no puede ser validamente dispensado por las
partes, ya que es de orden publico.
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3. Transferir los bienes fideicomitidos a la extincion del contrato de fideicomiso al
fideicomisario o a sus sucesores, otorgando los instrumentos que resulten necesarios a tales
efectos y contribuyendo a las inscripciones registrales que correspondan. (art. 26, ley
24.441).

4. Conforme lo dispuesto en el art. 7 de la ley 24.441 el fiduciario no podra adquirir para si
los bienes fideicomitidos, esta obligacion tampoco podra ser dispensada por via contractual.

5. Debe mantener separados tanto juridica como contablemente los bienes fideicomitidos
de los propios, a los efectos de evitar cualquier confusion entre ambos y asi conservar la
separacion patrimonial querida por la ley 24.441.

6. Cuando los bienes fideicomitidos sean bienes registrables, el fiduciario debera inscribirlos
a su nombre en el registro correspondiente (arts. 12 y 13, ley 24.441).

7. No podra renunciar al encargo fiduciario, salvo que exista una previsién contractual en su
favor que asi lo permita (art. 9, inc. e), ley 24.441).

8. Debera liquidar el fideicomiso en caso de insuficiencia patrimonial para atender las
obligaciones propias del fideicomiso (art. 16, ley 24.441).

9. Asegurar los bienes fideicomitidos, en la medida que los mismos puedan ser asegurados
(art. 14, in fine, ley 24.441).

10. Cumplir con las restantes obligaciones a su cargo previstas en el contrato de
fideicomiso.

11. Debe cumplir con las obligaciones legales y convencionales con la diligencia y prudencia
de un buen hombre de negocios que actla sobre la base de la confianza en él depositada
(art. 6; ley 24.441). Es importante destacar que con este criterio sera evaluada la
responsabilidad del fiduciario[109].

12. En virtud de lo dispuesto en el art. 8 de la ley 24.441 el fiduciario tiene derecho al
reembolso de los gastos y a percibir una retribucién por la actividad desarrollada, ante la
ausencia de su determinacion, sera fijada judicialmente teniendo en cuanta la naturaleza
de la encomienda y la importancia de los deberes a cumplir. Es de destacar que la
actuacion del fiduciario se presume onerosa, salvo estipulacion en contrario.

La principal funcion del fiduciario es llevar a cabo todos los actos que resulten necesarios
para cumplir con el encargo fiduciario, el cual regula y delimita los alcances de su
actuacion, la que consiste en resguardar los bienes fiduciarios, y administrarlos conforme al
fin del contrato de fideicomiso, y debe ajustarse a la pauta de valoracion contenida en el
art. 6 de la ley 24.441[110].

Segun lo dispone el art. 17 de la ley 24.441 el fiduciario queda facultado para disponer o
gravar los bienes fideicomitidos cuando asi lo requieran los fines del fideicomiso, salvo que
en el contrato de fideicomiso se hubiera dispuesto lo contrario. Como consecuencia de ello,
el fiduciario goza de todas las facultades de un verdadero dueno con las limitaciones legales
y contractuales previstas, no siendo entonces un simple detentador de la propiedad sino que



debe procurar alcanzar el fin para el cual se ha celebrado el contrato de fideicomiso y se lo
ha investido del caracter de fiduciario[111].

Ante la situacion de cumplimiento por parte del deudor, se extingue la propiedad fiduciaria
y el fiduciario debera transmitir la propiedad plena de los bienes existentes a quien se
hubiera designado en el contrato, o liquidarle el beneficio residual, segun lo estipulado en
el contrato[112].

Es necesario destacar que en virtud del art. 18 de la ley 24.441 al fiduciario le corresponde
el derecho y la obligacidn de preservar los bienes fideicomitidos, ante su omision podra ser
ejercido, previa autorizacion judicial, por el fiduciante o el beneficiario. Es importante
destacar que esta disposicion legal es complementaria de los arts. 14, 15y 16, dado que
colabora a la separacion juridico-contable de los bienes respecto del patrimonio personal
del fiduciario y el aislamiento que de ella surge del patrimonio fideicomitido a los efectos
de conformar el patrimonio de afectacién al que la ley le otorga inmunidad[113]. El cuidado
de este patrimonio de afectacion dependera de la actividad desplegada por el fiduciario.

La defensa del patrimonio se extiende a cualquier ataque, ya sea que éste provenga del
fiduciante, o del beneficiario, quienes a excepcion de la subrogacion en los términos del
art. 18 de la ley 24.441, Unicamente tienen acciones de caracter personal respecto del
fiduciario para hacerle cumplir lo dispuesto en el contrato de fideicomiso[114]. Asimismo el
fiduciario tendra la obligacién de repeler las acciones que entablen los terceros respecto de
dichos bienes.

También el fiduciario debera mantener en todo la integridad del patrimonio fiduciario,
realizando la gestion de cobranza de créditos, y ejercitando las acciones de recupero
crediticio en el tiempo y la forma oportuna ante la falta de cumplimiento, ademas debera
llevar a cabo las acciones de conservacion y custodia conforme la naturaleza de los bienes
que componen el patrimonio fiduciario, facilitando asi el cumplimiento de la finalidad del
contrato de fideicomiso[115].

Atento lo expuesto es importante destacar que, dado la diversidad e importancia de los
deberes a cargo del fiduciario, la relevancia de la profesionalidad del fiduciario al momento
de su eleccion, es lo que dara mayor seguridad y tranquilidad de que el negocio fiduciario
se desarrolle exitosamente[116].

b) Responsabilidad del fiduciario.

Si bien no es objeto del presente trabajo ahondar en la responsabilidad del fiduciario, no se
puede dejar de mencionar los lineamientos basicos que la delimitan, dada la importancia
que reviste el tema en el contrato de fideicomiso.

Al referirnos a la responsabilidad del fiduciario, se pueden distinguir dos orbitas de
responsabilidad, dependiendo ante quienes tiene que responder el fiduciario, la
responsabilidad contractual se pondra de manifiesto cuando el fiduciario deba responder
ante quienes forman parte del contrato o ante quienes son beneficiarios de él, a través de
una estipulacion contractual en su favor (art. 504 Cod. Civ.) o ante otros terceros que se



relacionan con él en el marco del contrato de fideicomiso, ellos son: el fiduciante, el
beneficiario, el fideicomisario y los terceros contratantes.

En principio el fiduciario solo respondera con el patrimonio fideicomitido por las
obligaciones contraidas en la ejecucion del fideicomiso (art. 16, ley 24.441) y lo hara con su
patrimonio personal ante la responsabilidad contractual derivada del cumplimiento
defectuoso o la falta total de cumplimiento de los deberes a su cargo, provocadas por su
culpa o dolo, no siendo responsable si dicho incumplimiento tiene lugar por caso fortuito o
fuerza mayor. Es pertinente recordar que el fiduciario es quien debe velar por el
cumplimiento adecuado de la finalidad por la que se celebro el contrato de fideicomiso, el
cual determinara su actuacion y el grado de responsabilidad con el que debera responder
frente al fiduciante, beneficiario, fideicomisario y terceros contratantes.

Asimismo la ley 24.441 en su art. 7 no permite la dispensa de la culpa o el dolo en la que
pudiera incurrir el fiduciario o sus dependientes. La ley avanza sobre las reglas de
responsabilidad genérica previstas en la ley de fondo, prohibiendo no sélo la dispensa del
dolo sino también de la culpa[117].

El art. 9 inc. a) de la ley 24.441 prevé la remocion judicial del fiduciario a instancia del
fiduciante, o a pedido del beneficiario con citacion del fiduciate, cuando haya incurrido en
incumplimiento sus obligaciones, en cuyo caso se desiganara un fiduciario sustituto.

Por otro lado la responsabilidad extracontractual tendra lugar como consecuencia de los
danos causados por cosas riesgosas o viciosas de las que es titular el fiduciario, en tal
caracter, o ante la comision de un delito.

El limite de la responsabilidad objetiva (art. 1113 Cod. Civ.) del fiduciario queda limitada al
valor de la cosa fideicomitida cuyo riesgo o vicio hubiera provocado el dano si el fiduciario
no pudo razonablemente haberse asegurado (art. 14, Ley 24.441)[118].

En cuanto a las pautas de valoracion, el fiduciario debe ajustar su conducta a un doble
parametro juridico, por un lado a la prudencia y diligencia de un buen hombre de negocios,
y por el otro a la confianza depositada en él (art. 6, Ley 24.441). Esta pauta implica que la
diligencia y prudencia con la que debe actuar el fiduciario es mayor que la que se le exige a
un hombre comin y debe responder al deber de lealtad consagrado en los negocios
fiduciarios, el cual constituye un componente esencial de la confianza requerida para esta
clase de contrato.

Al momento de determinar la medida de la responsabilidad, el juez probablemente tendra
en consideracion si el fiduciario reviste caracter profesional o no, analizando su idoneidad y
experiencia en la materia (arts. 512, 902 y 909 Cod. Civ.[119]).

¢) El ius vendendi

Se entiende por ius vendendi el derecho o facultad del acreedor de disponer o ejecutar el
asiento de la garantia por si mismo, con el fin de satisfacer su crédito sin acudir a los
tribunales[120]. Esta facultad le permite al acreedor ejecutar extrajudicialmente el bien
fideicomitido a fin de aplicar su producido a la cancelacion de su acreencia.



En virtud de lo dispuesto por el art. 17 de la ley 24.441 el fiduciario podra disponer o gravar
los bienes fideicomitidos cuando asi lo requieran los fines del fideicomiso, sin que para ello
sea necesario el consentimiento del fiduciante o del beneficiario, a menos que se hubiera
pactado lo contrario[121]. En el mismo sentido resuelve esta facultad de disposicion el
Proyecto de Cddigo Civil y Comercial 2012 al disponer en el art. 1688 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. El contrato puede prever limitaciones a estas facultades, incluso la
prohibicién de enajenar, las que, en su caso, deben ser inscriptas en los registros
correspondientes a cosas registrables. Dichas limitaciones no son oponibles a terceros
interesados de buena fe, sin perjuicio de los derechos respecto del fiduciario...Quedan a
salvo los actos de disposicion realizados por el fiduciario de conformidad con lo previsto en
esta norma”.

Para ejercer la facultad contenida en esta norma el fiduciario no necesitara recurrir a la
via judicial y podra hacerlo respecto de cualquier clase de bienes: inmuebles, muebles o
derechos, sin importar si se trata de bienes de mucho o poco valor. En los negocios
fiduciarios de garantia se sobreentiende conferido el ius vendendi[122].

Es pertinente recordar que el fiduciario es el Unico titular de los bienes fideicomitidos por
lo que puede ejercer los derechos de duefo, de conformidad con las previsiones
contractuales y a los fines instituidos en el contrato de fideicomiso[123].

En los contratos de fideicomiso de garantia, el encargo fiduciario consiste en garantizar el
cumplimiento de una obligacion, por lo que al momento de la mora del deudor el fiduciario
podra realizar el bien dado en garantia para aplicar su producido a la cancelacion del
crédito hasta la concurrencia del saldo adeudado, liberando los remanentes al deudor.

De todas maneras el fiduciario podra ejercer el ius vendendi de los bienes fideicomitidos,
aun cuando el deudor no hubiera incurrido en mora a fin de favorecer el pago de la deuda,
si asi se hubiere establecido en el contrato, teniendo en cuenta la naturaleza de los bienes
y los fines del fideicomiso[124].

La jurisprudencia ha reconocido expresamente las facultades del fiduciario de ejercer el ius
vendendi y la potestad de determinar si ha acaecido o no la situacion de incumplimiento por
parte del deudor y que ellas no conculcan el derecho de defensa en juicio, sino que es la
consecuencia natural del cumplimiento del pacto de fiducia celebrado por el
fiduciario[125]. El ius vendendi constituye asi una de las notas mas trascendentales del
fideicomiso de garantia y es inherente a la funciéon del fiduciario a los efectos de cumplir
con la finalidad del fideicomiso.

A pesar de lo expuesto es aconsejable que en el contrato de fideicomiso de garantia se
establezca el procedimiento de realizacion de los bienes a efectos de evitar conflictos
ulteriores y resguardar responsabilidades[126], por ello sera necesario que las previsiones
contractuales sean claras y precisas, acotando asi el margen de discrecionalidad del
fiduciario. También debera preverse en forma clara y concreta la forma de verificacion del
incumplimiento.



Asimismo a fin de evitar situaciones de abuso por parte del fiduciario, podrian contemplarse
mecanismos de control a favor del fiduciante y/o deudor, entre ellos podra preverse algln
mecanismo de consulta o requerimiento de autorizacion a los restantes sujetos
intervinientes[127].

La celeridad y reduccion de costos en la liquidacion de bienes en la ejecucion del
fideicomiso supera ampliamente a las posibilidades de recupero crediticio previstas en las
garantias tradicionales. Esta ventaja no solo constituye un beneficio para el acreedor que
podra efectivizar su crédito de manera mas agil, sino también para el deudor que vera
reducido los costos e intereses que se devengan durante el proceso.

Un criterio intermedio[128] sostiene que es necesario armonizar el ius vendendi con los
procedimientos establecidos para la realizacion de las garantias reales cuando no se ha
establecido el procedimiento de enajenacion de los bienes fideicomitidos, por lo que se
sugiere aplicar analdgicamente el procedimiento especial de la hipoteca, si se trata de un
inmueble (art. 52 y ss., ley 24.441), el remate si es cosa mueble (art. 585, Céd. Com.) si la
obligacion garantizada es comercial y el art. 3224, del Cod. Civ. si se trata de una
obligacion de naturaleza civil y la ejecucion privada prendaria si es mueble registrable (art.
39, ley 12.962). En estos casos, con excepcion del art. 3224 del Cod. Civ., el remate es no
judicial, pero es publico. Carregal considera que estas son las vias idoneas para la
realizacion de los bienes, a fin de que el fiduciario no haga justicia por mano propia.
También ésta es la linea que sigue el Codigo Civil Unificado de 1998 en su Art. 1446 para el
caso de que el fiduciario sea la entidad financiera acreedora.

Por su parte el Proyecto de Codigo Civil y Comercial 2012 prevé en su art. 1680 que “si el
fideicomiso se constituye con fines de garantia, el fiduciario puede aplicar las sumas de
dinero que ingresen al patrimonio, incluso por cobro judicial o extrajudicial de los créditos
o derechos fideicomitidos, al pago de los créditos garantizados. Respecto de otros bienes,
para ser aplicados a la garantia el fiduciario puede disponer de ellos segln lo dispuesto en
el contrato y, en defecto de convencion, en forma privada o judicial, asegurando un
mecanismo que procure obtener el mayor valor posible de los bienes.”

Iturbide entiende que aun cuando las normas legales no impongan al fiduciario los
mecanismos de ejecucion anteriormente mencionados, es necesario que el contrato prevea
pautas de control, un sistema de publicidad y amplia difusién de la voluntad de venta del
fiduciario[129]. Esta solucion beneficia tanto al deudor como al acreedor, ya que permite el
mejor precio y amplia publicidad, por lo que el deudor no podra alegar desconocimiento, y
también otorga proteccion a los derechos de terceros quienes podran hacerlos valer sobre el
remanente del precio[130].

Freire[131] entiende aplicables las disposiciones del Codigo Civil al fideicomiso de garantia
sobre cosas muebles, si la obligacion garantizada no tiene caracter comercial y aplicar la ley
mercantil en caso contrario. La citada autora sostiene que si la obligacion garantizada es de
naturaleza civil, el fiduciario debera transitar la via judicial para que se disponga la venta
en remate publico; si la obligacion garantizada con un fideicomiso es de caracter comercial,
las partes podran pactar un modo especial de enajenacion sin intervencion judicial, siempre
que éste no consista en la adjudicacion directa. A falta de acuerdo en este sentido debera
ejecutarse el bien por remate publico.



Particularmente comparto la opinion de Iturbide[132], en el sentido que mediante la
aplicacion de las normas civiles y comerciales anteriormente mencionadas, que obstaculizan
la agilidad propia de esta clase de garantias, no se resuelve eficazmente el mejor precio
mediante la subasta judicial, por el contrario estos procedimientos implican costos y
demoras que incrementan el monto del crédito, ya que se siguen devengando intereses y
gastos que consumen gran parte del valor obtenido en las subastas y remates.

El art. 585 del Codigo de Comercio permite que las partes acuerden una forma especial de
enajenacion respectos de los bienes dados en prenda. Asimismo dicho articulo permite la
venta, por medio de un corredor, de titulos que sean negociables en Bolsas o0 mercados
publicos, al precio de cotizacion al dia siguiente del vencimiento.

De todas maneras existe una gama de bienes que si bien carecen de una cotizacion, tienen
formas de negociacion, valores o precios facilmente determinables, o bien existen
entidades o cdAmaras que pueden brindar informacion objetiva. Estos métodos de referencia
del valor de los bienes al momento de su ejecucién reducen significativamente las
posibilidades de fraude del fiduciario.

El art. 3223 del Cad. Civ. permite la adjudicacion del bien prendado al acreedor por la
estimacion que de ella se haga al vencimiento de la deuda, pero no al tiempo de la
celebracion del contrato, tornandose de esta manera autoliquidable la prenda. Dicho
precepto también resulta de aplicacion por analogia al fideicomiso de garantia, a excepcion
del supuesto de coincidencia de los roles de beneficiario y fiduciario, lo que le estaria
expresamente vedado en virtud de lo dispuesto por el art. 7 de la ley 24.441.

No obstante lo expuesto, esta facultad de disposicion que le ataie al fiduciario respecto de
los bienes fideicomitidos, se encuentra legalmente enmarcada por normas legales expresas:
a) el art. 6 de la ley 24.441, norma de orden publico, que establece que el fiduciario debera
actuar con la prudencia y diligencia de un buen hombre de negocios que actla sobre la base
de la confianza depositada en él; b) no se podra dispensar del dolo y la culpa en la que
pudiere incurrir él o sus dependientes, ni de la prohibicion de adquirir para si los bienes
fideicomitidos (art. 7, ley 24.441); y c) el art. 82 del mismo cuerpo legal que incorpora tres
nuevos incisos al art. 173 del Codigo Penal (12, 13y 14), con el objetivo de penar
criminalmente cualquier abuso de facultades del fiduciario, pudiendo asi incurrir en el
delito penal de defraudacion[133].

EL C.P. en su art. 173 tipifica al delito de defraudacion en el inc. 12 como aquél en el que el
fiduciario dispusiera de los bienes fideicomitidos en beneficio propio o de un tercero
perjudicando al deudor y en el inc. 13 tipifica bajo la misma denominacién delictiva al que
encontrandose autorizado a ejecutar extrajudicialmente un inmueble lo hiciera en perjuicio
del deudor, a sabiendas que el mismo no se encontraba en mora.

d) Prohibicién del pacto comisorio

Se entiende de aplicacion la prohibicion del pacto comisorio[134] (art. 3222, Cdd. Civ.),
previsto para la prenda civil y comercial, a la figura de fideicomiso de garantia.



Al respecto es valido recordar que el art. 7 de la ley 24.441 prohibe la apropiacion del bien
objeto de la garantia por parte del fiduciario, éste no podria quedarse con el bien
fideicomitido.

El art. 3222 del Cad. Civ. dispone la nulidad de toda clausula que autorice al acreedor a
apropiarse de la prenda, ain cuando esta sea de menor valor que la deuda, o disponer de
ella fuera de los modos establecidos en este titulo. La ley de fondo procura armonizar los
intereses del deudor y del acreedor prendario.

Sin embargo, el régimen del Codigo Civil en su art. 3223, introduce la posibilidad de que
bajo convenciodn de las partes, el acreedor se adjudique la cosa dada en prenda por el valor
de ésta al tiempo del vencimiento de la deuda, pero no al de la celebracion del contrato.

Se ha reconocido en esta norma, una forma o modalidad atenuada de pacto comisorio, no
siendo necesaria la estimacion del valor de la cosa al vencimiento de la obligacion
garantizada por un perito o un experto, ya que existen otras alternativas: a) el precio “de
mercado”, en un mercado publico; b) cierto precio de referencia; c) el precio determinado
por una persona elegida de antemano; d) el precio indicado por una institucion publica o
privada vinculada al ramo; e) el precio informado por cierto periddico o diario; entre
otros[135].

Si bien el Codigo de Comercio no prevé expresamente la prohibicion del pacto comisorio
respecto de la prenda comercial, se entienden plenamente aplicables los preceptos
anteriormente mencionados en virtud de lo dispuesto por el art. 207 de Cod. Com. La
diferencia sustancial entre el régimen de la prenda civil y la comercial se encuentra en lo
regulado por el art. 585 del Céd. de Com., que admite la posibilidad que las partes
acuerden una forma especial de enajenacion de la cosa dada en prenda en defecto de pago
al momento del vencimiento de la obligacion garantizada, ante la ausencia de prevision
contractual en tal sentido el acreedor podra proceder a la venta de las cosas prendadas, en
remate, anunciado con diez dias de anticipacion.

Las normas anteriormente analizadas rigen en el derecho real de prenda civil y comercial,
en las que no hay transferencia de la propiedad del deudor al acreedor de la cosa prendada
sino que solo se configura su desplazamiento[136]. A diferencia del derecho real de prenda,
en el fideicomiso de garantia opera la transmision de la titularidad de los bienes
fideicomitidos al fiduciario, que cominmente es distinto del acreedor de la obligacion
garantizada. El propietario de los bienes es el fiduciario, tercero ajeno a la relacion entre
fiduciante-deudor y beneficiario-acreedor.

En realidad como los bienes han salido de la esfera patrimonial del fiduciante, ante el
incumplimiento del deudor lo que recibe el acreedor proviene en todo caso del producido
obtenido de la ejecucion realizada por el fiduciario, tercero que se mantiene ajeno a la
relacion mencionada anteriormente, por lo que mal puede el acreedor apropiarse de algun
bien que ya no le pertenece al fiduciante-deudor, porque ha operado una transmision, aun
en el supuesto de superposicion de roles del fiduciario con el acreedor beneficiario,
reconocida la facultad de liquidacion extrajudicial del fiduciario del fideicomiso de garantia
no sera aplicable la prohibicion del pacto comisorio[137].



Mediante el fideicomiso, el fiduciante le confiere al fiduciario un encargo; ejercer el ius
vendendi ante el incumplimiento del deudor a efectos de cancelar su obligacion, como
consecuencia de ello el fiduciario debe someter el bien a un proceso de enajenacion o la
modalidad que haya sido convenida para hacer efectiva la garantia. De lo contrario, y en las
palabras textuales de Guastavino, “en lugar de un negocio fiduciario de garantia habriase
concertado, una dacién en pago”. El deudor tiene derecho a exigir la venta de la res
fiduciae, pues es propio del pactum fiduciae que, una vez satisfecho el monto de la deuda,
el remanente corresponda al deudor-fiduciante[138].

De esta manera se facultara al fiduciario para ejecutar la garantia y cobrarse de ella hasta
la concurrencia de su crédito. Esta prevision constituye una aplicacion practica del art. 13
de la ley 24.441 que dispone: “Cuando asi resulte del contrato, el fiduciario adquirira la
propiedad fiduciaria de otros bienes que adquiera con los frutos de los bienes fideicomitidos
o con el producto de actos de disposicion de los mismos, dejandose constancia de ello en el
acto de adquisicion y en los registros pertinentes.”

Como consecuencia de lo antedicho se ha entendido que, para el supuesto de coexistencia
de roles de beneficiario (acreedor) y fiduciario, las partes se encuentran facultadas, en el
marco de la autonomia de la voluntad, para apartarse del principio de subrogacion real,
pudiendo convenir expresamente que, ante la mora del deudor, el producido resultante de
la ejecucion de la garantia hasta la concurrencia con el crédito del fiduciario-acreedor
podra ingresar al patrimonio personal de este ultimo, ya que las partes lo han desafectado
del fideicomiso, no adjudicandole, por ende, la calidad de propiedad fiduciaria. Como
consecuencia, sera perfectamente valido convenir que ese producido no integre el
patrimonio separado y sea destinado a cancelar la obligacion garantizada, de ello se deriva
que el acreedor fiduciario adquirira su propiedad plena hasta la concurrencia de su crédito
sin violar lo dispuesto por el art. 7 de la ley 24.441, porque no estaria adquiriendo para si
los bienes fideicomitidos, sino que simplemente adquiriria el resultado obtenido después de
someterlos a un proceso particularmente preestablecido. Ese resultado no tendra la calidad
de bien fiduciario por expresa voluntad de las partes[139].

2. Coincidencia de las calidades de fiduciario-acreedor-beneficiario

Hay dos cuestiones que se han analizado respecto de la superposicion de roles, una de ellas
es la posibilidad que el fiduciario pueda revestir simultaneamente la calidad de fiduciante
conocida como fideicomiso unilateral, posibilidad que en virtud de lo dispuesto en el art. 1
de la ley 24.441 se encuentra vedada, ya que al definir al fideicomiso exige que un persona
(fiduciante) transmita la propiedad fiduciaria de bienes determinados a otra (fiduciario). La
ley es clara al disponer que necesariamente la persona del fiduciario debera ser otra
distinta a la del fiduciante. Practicamente la totalidad de la doctrina entiende que se
encuentra prohibida la constitucion del fideicomiso unilateral[140].

La otra cuestion que se ha analizado y ha generado mayor debate en la doctrina es la
posibilidad de que el acreedor-beneficiario revista también el caracter de fiduciario
particularmente en el fideicomiso de garantia, ya que no existe en la ley una prohibicion
expresa en tal sentido, aunque la ley tampoco lo admite abiertamente.

Quienes se pronuncian a favor[141] de la coincidencia de roles en una misma persona citan
como antecedente la fiducia cum creditore del derecho romano, en la que la titularidad de



los bienes transmitidos fiduciariamente era ejercida por el fiduciario en nombre propio y
por cuenta propia[142]. En lo que a nuestro ordenamiento juridico se refiere, entienden que
no existe una prohibicion legal en tal sentido (art. 19, C.N.) y reconocen el beneficio que
reporta la superposicion de roles, en cuanto implica una reduccion de costos operativos
desde el punto de vista econémico.

Sin embargo existe en la doctrina una postura negatoria[143] de tal posibilidad. Entre los
argumentos esgrimidos se ha sostenido que la ley 24.441 se ha inspirado en el trust del
derecho anglosajon, el que no admite la confusion de derechos e intereses del fiduciario y
beneficiario en una misma persona, ya que una solucion contraria implicaria unir la
propiedad legal del trustee con la propiedad sustancial del beneficiary, division que hace a
la esencia del trust (doble sistema de propiedad).

Analizando la figura romana de la fiducia cum creditore, sostienen que el acreedor-
fiduciario-beneficiario podria abusarse, ya que se encontraria en una posiciéon contractual
dominante, de tal situacion y manejar la garantia en su Unico beneficio, ello es asi dado que
queda a su cargo la administracion y liquidacion de aquélla, pudiendo configurarse
inevitablemente supuestos de conflicto de intereses[144] y es sabido que debe ejercer la
propiedad fiduciaria en interés ajeno y no en el propio. Como consecuencia de ello sugieren
no tropezar con los mismos errores del pasado[145].

Con anterioridad a la sancion de la ley 24.441, la jurisprudencia ha resuelto en funcion de la
fiducia regulada por el Codigo de Vélez, particularmente aplicada a la cesién de créditos
con fines de garantia. En este sentido en el fallo “Famatex S.A. c/ Ferrocarril Gral.
Belgrano” (Juzgado Federal, 1° Instancia, 06/10/1972)[146] mediante el voto del Dr.
Belluscio se resuelve que: “La cesion de derechos hecha a favor de un banco en garantia de
un crédito que al mismo tiempo la institucion acuerda, no configura una prenda sobre
créditos sino una cesion fiduciaria, especie de la cesion de créditos que no ha sido prevista
expresamente en nuestra legislacion, pero que no puede ser rechazada y a la cual deben
aplicarse las reglas de la cesion de créditos, ya que transfiere la propiedad del crédito y no
constituye simplemente una prenda sobre él”.

Asimismo en el fallo “Banco Avellaneda c/ Fallo, Emilio” (Camara Civil y Comercial de la
Plata, Sala |, dictado en 1946)[147] el voto del Dr. Rivarola sostuvo: “La intencion de
transferir la propiedad de los créditos aparece, a mi modo de ver manifiesta... la
circunstancia de que el contrato no encuadre en el de compraventa, en el de la permuta o
en el de la donacion...no le quita el aspecto de cesion, desde que esta enumeracion no es
taxativa y hay contratos innominados (art. 1143, Cod. Civ.)...En realidad, la cesion realizada
se encuentra configurada en las legislaciones modernas como cesion fiduciaria...Nuestro
Codigo no ha previsto esta especie dentro de la cesion...No hay porqué contrariar la
voluntad de las partes de darle a la cesion ciertas particularidades, o de hacer a su
alrededor otras convenciones, mientras no se altere la esencia de la cesion, que es la
transferencia del crédito previsto en la norma rectora del art. 1434 del Céd. Civ.”

Estas conclusiones formuladas con anterioridad de la sancion de la ley 24.441 mantienen su
vigencia, ya que no hay una disposicion legal que disponga lo contrario[148] y donde han
coincidido las calidades de acreedor y cesionario, y la misma no ha sido cuestionada en su
calidad de administradora y liquidadora de la garantia. Mas recientemente se ha dictado el
fallo “Banco Hipotecario c/ Ciudad de Buenos Aires” (CNFed. Cont. Adm, Sala Il,



14/06/2005) en donde se ha resuelto: “...El Banco Hipotecario ha acumulado dos roles que,
a priori con las previsiones de la ley 24.441, resultan independientes-fiduciario y
beneficiario-. Hemos visto que el fideicomiso supone la administracion fiduciaria de bienes
en beneficio de terceros, empero en el caso si quien tiene el dominio fiduciario es a la vez
el principal beneficiado por la operatoria, su crédito sera satisfecho en primer término con
el producido de los bienes fideicomitidos, quedando el remanente para su contraparte.”

a) Criticas

Quienes se oponen a la coincidencia de la doble calidad fiduciario-beneficiario o fiduciario-
acreedor han sostenido que el fideicomiso tiene como caracteristica definitoria que el
fiduciario ejerza la titularidad en beneficio de otro, ya que se trata de un contrato a favor
de tercero[149] y que una de las consecuencias fundamentales del principio de lealtad es
que el fiduciario debe actuar en interés del fideicomiso, lo que excluye que lo haga en su
propio beneficio. Entienden que el conflicto de intereses deviene inevitable en la practica.

Particularmente Barreira Delfino[150] entiende que cuando el art. 1 de la ley 24.441
dispone que el fiduciario debe ejercer la propiedad fiduciaria en beneficio de quien se
designe en el contrato se refiere a que dicho beneficiario debe ser inequivocamente
diferente de los contratantes, descartando la posibilidad de que el fideicomiso se constituya
a favor de alguno de los contratantes, esto es en beneficio del fiduciario, pero reconoce tal
posibilidad respecto del fiduciante, parte necesaria en el contrato.

Por su parte, Vazquez[151] sostiene: “...si se atiende a la naturaleza del instituto y a su
esencia, que es el ejercicio de la propiedad en beneficio de otro -esto surge del concepto
de fideicomiso que contiene el art. 1, ley 24.441-, pareceria que reunir en la misma persona
las calidades de fiduciario y beneficiario desnaturalizaria el modelo legal del negocio que
trasunta una propiedad en beneficio ajeno y no en beneficio del fiduciario. Admitir la
coincidencia de roles pareceria confrontar con directrices de neutralidad, independencia o
lealtad que deben guiar la actuacion del fiduciario”.

El mismo art. 1 de la precitada ley dispone que el fiduciario al cumplimiento del plazo o
condicion, debe transmitir los bienes fideicomitidos al fiduciante, al beneficiario o al
fideicomisario, de lo cual se infiere que los bienes deben transferirse de una persona a otra,
descartando la posibilidad que el fiduciario se apropie de ellos, posibilidad que por su parte
se encuentra expresamente vedada en virtud de lo dispuesto en el art. 7 de ley 24.441,
norma que ademas resulta indisponible por las partes. El fiduciario no puede de ninguna
manera ser destinatario de los bienes, total o parcialmente[152].

De Reina Tartiére entiende ilegal el fideicomiso de garantia donde las posiciones de
acreedor y fiduciario se solapen, en virtud de lo dispuesto en el art. 7 de la ley 24.441 que
prohibe al fiduciario adquirir para si los bienes fideicomitidos, ya que opera en caso de
ejecucion de los bienes fideicomitidos el principio de subrogacién real, donde el dinero
sustituye al bien realizado. Ante esta situacion el mencionado autor entiende que no hay
forma para el acreedor de satisfacer su acreencia sin incurrir en la prohibicién
anteriormente mencionada[153].

En una posicion intermedia se encuentran quienes reconocen que la limitacion del art. 7 de
la ley 24.441 se aplica Unicamente a la posibilidad de que el fiduciario sea destinatario final



de los bienes, pero no que aproveche los frutos o productos de los bienes que se irroguen
durante la vigencia del contrato[154].

Asi también hay incompatibilidad de esta coincidencia de acreedor-beneficiario-fiduciario
con la obligacion inderogable de rendir cuentas al beneficiario prevista en el art. 7 de la ley
24.441, ya que no tiene sentido que el fiduciario se rinda cuantas a si mismo y ademas solo
puede rendir cuentas quien administra en interés ajeno[155].

Para esta corriente doctrinaria, la relacion acreedor-deudor es contrapuesta[156], dado que
el acreedor querra cobrar y al momento de la ejecucion de la garantia poco le importara el
menoscabo patrimonial en perjuicio del deudor, sélo le interesara satisfacer su acreencia.
Entienden que en los procedimientos de subasta judicial las garantias son de mejor
realizacion cuando son impuestas por el juez y se respetan las normas procedimentales
previstas a ese fin y que tienden a proteger la integridad patrimonial del deudor, frente a la
potencial actitud abusiva del acreedor[157].

Si bien la ley 24.441 no ha establecido ninglin procedimiento para la realizacion de los
bienes fideicomitidos, quedando éste librado a la autonomia de la voluntad (art. 1197, Cod.
Civ.), la convencion de partes que asi lo prevea no podra ser contraria a la moral y las
buenas costumbres (art. 953, Cod. Civ.).

Por su parte el art. 2 de la ley 24.441, dispone que “si ningln beneficiario aceptare, todos
renunciaren o no llegaren a existir, se entendera que el beneficiario es el fideicomisario”,
lo que reafirma que el beneficiario es un sujeto ajeno a los contratantes, lo que excluye la
posibilidad de que pueda serlo el fiduciario. Solamente podra serlo el fiduciante en ausencia
de beneficiario o fideicomisario originario, de modo que el Unico de los contratantes que
podra resultar beneficiario sera el fiduciante, de darse la situacion anteriormente descripta
por la ley[158].

Por su parte Barreira Delfino[159] considera que “la segmentacion clara, precisa y
transparente de los intereses comprometidos en la triangulacion de roles que exige el
fideicomiso, resulta imprescindible para poder calificar al hegocio como genuino y para la
asepsia de la administracion del patrimonio de afectacién constituido. Precisamente lo
contrario es lo que conduce a indagar sobre el posible fraude, simulacién o desbaratamiento
de derechos que pudieran derivar del fideicomiso que resulte denunciado por la oscuridad
de su contenido y de los fines perseguidos en la ocasion.”

También se ha comparado la figura del fideicomiso con la del mandato, sugiriendo la
aplicacion de las normas de este ultimo al primero, advirtiéndose la similitud que hay entre
ambos, en donde es esencial la existencia de un encargo que constituye el objeto de ambos
negocios. En virtud de estos argumentos es que las legislaciones latinoamericanas han
prohibido que el fiduciario revista simultaneamente la calidad de beneficiario, ya que el
contrato no podra ser otorgado en beneficio exclusivo del mandatario[160].

Como conclusion los partidarios de la postura negatoria de la dualidad de ambas calidades
sostienen que es mejor prevenir que corregir por via paliativa o resarcitoria los abusos a que
quedan expuestos los deudores si el fiduciario desatiende los intereses de aquéllos en aras



de los propios, y por ello insisten en que ambas funciones deben estar netamente
separadas[161].

Por su parte, en lo relativo a los fideicomisos financieros, la Comision Nacional de Valores
(CNV)[162] y el Banco Central de la Republica Argentina (BCRA)[163] han prohibido la
posibilidad de que se reinan en un Unico sujeto las condiciones de fiduciario y beneficiario.

Segun lo dispuesto por los arts. 21, 22 y 24 de la ley 21.526 de Entidades Financieras que
autorizan a los bancos comerciales, de inversion y companias financieras a cumplir encargos
fiduciarios -lo que implica que alguien (fiduciante) imponga a otro (fiduciario) una
obligacion, para que proceda a cumplimentarlas, con miras a favorecer a un tercero
(acreedor garantizado por via del fideicomiso)[164].

El Banco Central por su parte no le otorga el caracter de garantia preferida a aquellos
fideicomisos en los que los roles de fiduciario y beneficiario se superponen, sino que
simplemente subsisten como garantias ordinarias sin los efectos que la entidad rectora
asigna a las preferidas.

b) Sobre su licitud

Quienes se pronuncian a favor de la posibilidad de coexistencia de los roles de fiduciario y
beneficiario en una misma persona[165], se fundan en la ausencia de restriccion legal, sin
perjuicio de admitir la prohibicién de adquirir para si los bienes fideicomitidos (art. 7, ley
24.441).

La ley 24.441 no contiene ninguna disposicion que le prohiba al fiduciario ser participe del
interés beneficiario del fideicomiso. A primera vista pareciera que se le confiere el caracter
de beneficiario Unicamente a la parte del negocio juridico a favor de la cual se otorga la
garantia. La tendencia es identificar al acreedor-fiduciario como Unico beneficiario,
concediéndole también la calidad de fideicomisario, entendido éste como beneficiario
residual. Pero si el razonamiento expuesto fuera asi, se estaria violando claramente la
disposicion del art. 7 de la ley 24.441, ya que, en Ultima instancia, el fiduciario estaria
adquiriendo para si los bienes fideicomitidos. La prohibicion contenida en la norma
mencionada no obsta a que el fiduciario acreedor realice los bienes afectados al patrimonio
separado y con su producido satisfaga la acreencia insoluta, incorporando lo debido a su
patrimonio general como excepcion, convencionalmente prevista, al principio de
subrogacion real previsto en el art. 13, 2° parr., ley 24.441[166].

En este sentido, Carregal[167] sostiene que el fiduciario estaria compensando de pleno
derecho su acreencia con una supuesta deuda, ambas expresadas en dinero y por lo tanto
pasibles del modo de extincion de las obligaciones previsto en el art. 818 del Cod. Civ.[168],
por lo tanto tampoco se estaria violando por este medio lo dispuesto en el art. 7 de la ley
24.441, en realidad el fiduciario no se estaria apropiando para si los bienes fideicomitidos,
sino que estaria cobrandose lo que legalmente es suyo, esto es la suma de dinero que se le
adeuda.

Por otro lado, el fiduciario estaria dando cumplimiento al encargo efectuado por el deudor-
fiduciante de conformidad con lo que prevé la ley 24.441 en su art. 4, inc. d), que prevé



que el contrato de fideicomiso debera contener precisiones acerca del destino de los bienes
a la finalizacion del fideicomiso.

Del razonamiento precedente se desprende que la compensacion no se diferencia
sustancialmente de la forma en que el fiduciario cobra los gastos y sus comisiones en el
desempeno de su cargo deduciéndolas directamente de los fondos percibidos por
enajenacion o explotacion de los bienes fideicomitidos. La compensacién es también aqui
una causal de extincion de las obligaciones.

Segun este autor, beneficiario no sera necesariamente aquél al que vaya a parar la
propiedad plena de determinados bienes fideicomitidos, sino quien en definitiva sea titular
del denominado “interés beneficiario” en el fideicomiso. Tal el caso del fideicomiso de
garantia, donde el verdadero beneficiario es aquel que recibira el contravalor del bien
vendido en pago de su crédito, y no el adquiriente a titulo oneroso[169]. Lo que califica
como beneficiario y fideicomisario a este sujeto en una relacion fiduciaria es su condicion
de receptor final de la propiedad plena del bien en cuestion, que nunca podra ser el
fiduciario, a menos que el bien llegue a él de una relacion juridica distinta de la
fiduciaria[170].

Carregal[171] también sostiene que nada se opone a que el fiduciario sea simultaneamente
beneficiario, mientras no sea el Unico beneficiario, ello es asi, porque en todo contrato de
fideicomiso el fiduciario, casi sin excepcion[172], es en alguna medida beneficiario del
fideicomiso, al percibir una retribucion y el reembolso de los gastos por el desempeiio de su
funcion con preferencia sobre los bienes fideicomitidos.

También se sostiene que mas que contrapuestos los intereses del fiduciante-deudor y
fiduciario-acreedor son convergentes, puesto que ambos aspiran a que los bienes
fideicomitidos sean vendidos al precio mas favorable[173], de esta forma el deudor
conservara la expectativa a obtener un remanente a diferencia de las subastas o remates
judiciales donde los bienes son rematados a precios inferiores a los de mercado[174], por lo
tanto éste también sera considerado beneficiario en este sentido. Ademas no puede
sostenerse a priori que todo acreedor es un abusador y todo deudor una victima.

La independencia y lealtad con la que debe desarrollar su encargo el fiduciario deben ser
analizadas a la luz de negocios juridicos similares y no con un criterio rigido y valido para
cualquier circunstancia, la sencillez para determinar la existencia de la mora excluye toda
posibilidad de abuso en su apreciacion y pone el caso en el mismo nivel que ocupaban otras
garantias reales de ejecucion extrajudicial. La cuestion es mucho mas clara cuando la
obligacion garantizada es de dar sumas de dinero que cuando se trate de obligaciones de
dar, de hacer o de no hacer, donde la dificultad para determinar el incumplimiento de la
obligacion genera mas dudas, restandole imparcialidad y equidad al desempefio del
fiduciario[175].

Carregal[176] entiende que ante el silencio de la ley respecto de la concurrencia de
intereses beneficiarios entre deudor-fiduciante y acreedor-fiduciario, debe recurrirse a la
analogia prevista en el art. 16 del Cod. Civ., buscando el espiritu de la ley en institutos
analogos como son la prenda comercial y el mandato.



Si bien entre la prenda comercial y el fideicomiso en garantia existe un diferencia
conceptual, existen indudables similitudes que a priori permiten sostener que el estandar
de moralidad exigido por la ley en cuanto a los efectos que opera para el deudor moroso la
realizacion de los bienes afectados a una prenda, se cumplen en la misma medida cuando
nos encontramos en presencia de una garantia fiduciaria[177].

El acreedor prendario adquiere un privilegio real sobre la cosa pignorada y esta autorizado
para venderla en remate, salvo que conforme al art. 580 del Céd. de Com. se hubiera
pactado una forma especial de enajenacion. Ante esta situacion se plantea el siguiente
interrogante: ;Como es que el acreedor prendario, simple detentador de la cosa, puede
transmitir al adquiriente en remate, o mediante otro procedimiento, si asi se hubiera
pactado, titulo legitimo sobre la propiedad plena del bien, de la que no esta investido?[178]

La ley faculta al acreedor a enajenar la cosa como si fuera su propietario, aunque
simplemente tenga un derecho real sobre una cosa ajena que le confiere solo su tenencia
(art. 2503 inc. 6; 3204 y 3213 Cod. Civ.). Por lo tanto la situaciéon en que se encuentra el
deudor prendario trae consecuencias ante la situacion de incumplimiento que no difieren de
las que deberia soportar si se tratara de un fideicomiso de garantia, cuando el acreedor
fuera al mismo tiempo el fiduciario, con la Unica diferencia de que el fiduciario esta
investido de la propiedad fiduciaria del bien fideicomitido y por ende habilitado para
transferir la propiedad plena a quien resulte adquiriente en el proceso de enajenacion.
Como conclusion es de destacar que la realidad subyacente es la misma en la prenda y en el
fideicomiso de garantia[179].

Por otro lado el encargo que recibe el fiduciario respecto de los bienes fideicomitidos tiene
varios aspectos en comdn con el mandato, ya que ambos son considerados negocios de
confianza, en los que se realizan gestiones en interés ajeno, aun cuando el fiduciario actta
a nombre propio, dado que tiene la titularidad de los bienes sobre los que ejecutara las
instrucciones recibidas del fiduciante, mientras que en el mandato, en principio el
mandatario actuara en representacion del mandante, sin embargo el mandatario podra
actuar también en nombre propio y en interés ajeno, el Codigo de Comercio asi lo prevé al
regular las comisiones o consignaciones, que en ultima instancia no son sino un mandato no
representativo. En alguna medida un mandato es un encargo fiduciario, aunque no un
fideicomiso, pues no existe transferencia de bienes ni constitucion de un patrimonio
separado[180].

Segun lo dispuesto por el art. 1892 del Codigo Civil, el mandato puede tener por objeto uno
0 mas negocios de interés exclusivo del mandante, o de interés comun del mandante y
mandatario, o del interés comin del mandante y de terceros, o del interés exclusivo de un
tercero, pero nunca del interés exclusivo del mandatario[181]. El art. 1952 del Céd. Civ.
dispone que el mandante debe satisfacer al mandatario la retribucion del servicio, que
puede consistir en una cuota del dinero o de los bienes que el mandatario, en virtud de la
ejecucion del mandato hubiese obtenido o administrado.

Es similar la situacidn en la que se encuentra el mandatario que recibe un encargo en
confianza en beneficio del mandante y de él mismo, con la del fiduciario que es a la vez
beneficiario parcial de la ejecucion del encargo fiduciario. Tampoco existe diferencia en
cuanto a las facultades que ambos tienen para cobrar sus emolumentos de los bienes
afectados al mandato (dinero, por ejemplo) o a la propiedad fiduciaria, en ambos supuestos



existe un beneficiario parcial (mandatario o fiduciario), pero nunca podran ser Unicos
beneficiarios (fideicomisarios para el caso del fideicomiso) en virtud de los arts. 1892 y 1918
del Cod. Civ. y el art. 7 de la ley 24.441[182].

Como consecuencia de lo anteriormente resefiado esta postura entiende que no existen
dificultades ante la situacion de que el acreedor administre la garantia instituida en su
favor en el marco del fideicomiso, ya que es una circunstancia que ha tenido lugar en las
prendas con desplazamiento y las cesiones en garantia.

En este sentido se ha dicho que “...permitir que el fiduciario sea a su vez beneficiario, es
como poner el zorro en el gallinero” de la siguiente manera: “Si en los casos citados se ha
puesto al zorro a cuidar el gallinero, no cabe presumir que el zorro-acreedor es bueno
cuando cuida la cosa prendada o el derecho cedido, pero se convierte en malo s6lo cuando
el gallinero a cuidar esta constituido por bienes fideicomitidos.”

Ademas la ley 24.441 ha instituido varias herramientas de proteccion de los intereses del
fiduciante, algunas de caracter preventivo, como la remocién del fiduciario prevista en el
art. 9 inc. a) de dicha ley, la defensa de los bienes fideicomitidos segln lo dispuesto por el
Art. 18, 2° parr. del mismo cuerpo legal y otros de caracter resarcitorio o sancionatorio por
incumplimiento doloso o culposo del fiduciario (arts. 6 y 7, ley 24.441, art. 173 inc. 12)
Cod. Pen., reformado por la ley precitada).

A las disposiciones anteriormente mencionadas pueden sumarse convencionalmente
estipulaciones destinadas a preservar la neutralidad del fiduciario y a fijar un procedimiento
de realizacion de los bienes fideicomitidos que ofrezcan seguridad al fiduciante de la
obtencion del mejor precio posible, sin desviaciones ni preeminencia del interés del
fiduciario por obtener, al costo que fuera, la mas rapida satisfaccion de su crédito[183].

Ademas de los deberes contractuales, el acreedor-beneficiario-fiduciario quedara sometido
a las obligaciones y responsabilidades previstas en la ley 24.441, el Codigo Civil y el Codigo
Penal.

Como consecuencia de lo antedicho, el conflicto de interés no seria de ocurrencia fatal,
sino, al contrario, previsible y remediable, sin tener que llegar a la prohibicion absoluta.
Siempre es preferible una situacion de transparencia que deje en evidencia la dualidad de
la calidad acreedor-fiduciario, a los artilugios de triangulacion, donde la persona que
desempena el rol de fiduciario, en definitiva es impuesta por el acreedor-beneficiario,
aunque aparezca en el contrato como tercero ajeno a la relacion crediticia garantizada por
el fideicomiso[184].

Gabriela Iturbide[185] admite como valida la hipotesis planteada, aunque con algunas
limitaciones, entiende sera necesario analizar el posible conflicto de intereses en cada caso
concreto, a fin de prevenirlo y solucionarlo por las vias legales pertinentes y las
estipulaciones contractuales que se hayan previsto, a efectos de que el fiduciario actue
rectamente y alejado de su interés.

Por su parte Kiper y Lisoprawski[186] advirtiendo las razones que invocan quienes sostienen
la incompatibilidad, sugieren la conveniencia, hasta que se produzca una jurisprudencia
orientadora, de que el fiduciario sea ajeno a la relacion deudor-fiduciante y acreedor-



beneficiario, aun cuando sostienen una postura limitadamente favorable a tal coincidencia.
La experiencia indica que, en la hipétesis de conflicto entre el fiduciario-acreedor y el
deudor-fiduciante, lo primero que se habra de cuestionar es, precisamente, ese doble
caracter, con lo que las ventajas del fideicomiso quedarian practicamente anuladas en los
hechos por via de complicados litigios a los cuales el deudor en apuros o desesperado, aun
sin razén, intentara introducir al fiduciario. La desventaja de la inseguridad acerca del
efectivo desarrollo del fideicomiso de garantia y de la realizacion de los bienes, en el
supuesto de coincidencia fiduciario-acreedor, no parece que se pueda compensar con la
economia de comisiones que implica obviar la designacion de un tercero fiduciario, ajeno a
la relacion crediticia. Hasta tanto no se desarrolle la figura en la vida negociadora estos
autores se inclinan por una actitud prudente.

Al respecto parte de la doctrina propone como solucion alternativa la designacion de un
cofiduciario que actie como liquidador de bienes a los fines de su distribucion[187].

Riva y Alvarez Agudo[188] se pronuncian a favor de la legitimidad de la coincidencia de
estos roles en tanto existen otras garantias, como las anteriormente mencionadas (prenda y
cesion en garantia), en las que el acreedor tiene las mismas facultades de administracion y
liquidacion que en el fideicomiso de garantia y en cuanto a la prohibicion del fiduciario de
adquirir para si los bienes fideicomitidos (art. 7, ley 24.441) tiene por objeto evitar que el
mismo los aproveche para si, lo que no tendria lugar en el fideicomiso de garantia en el que
estaria cumpliendo la finalidad prevista y acordada con el fiduciante-deudor en el contrato.

El despacho de la Comision N° 3 de la XII Jornada Notarial de Cordoba, por unanimidad
expreso que el acreedor puede asumir simultaneamente los roles de fiduciario y
beneficiario[189].

Por su parte el Proyecto de Unificacion de 1998 se enrola en la postura que admite la
validez de la doble calidad (fiduciario-beneficiario), cuando se trata de una entidad
financiera, asi en su art. 1466 dispone que: “Si el fiduciario es una entidad financiera,
puede ser también beneficiaria. En este caso, puede aplicar al pago de los créditos
garantizados las sumas de dinero que ingresen al patrimonio fiduciario, incluso por cobro
judicial o extrajudicial de los créditos o derechos fideicomitidos. Respecto de otros bienes,
para ser aplicados a las garantias deben seguirse los procedimientos previstos por los
articulos referidos a la ejecucién extrajudicial de la hipoteca y de la prenda con
desplazamiento, salvo conformidad expresa del fiduciante contemporaneamente a la
aplicacion o adjudicacion”[190].

La solucion dada al tema por el Proyecto en su art. 1459[191] reafirma el principio de que el
fiduciario no puede revestir el caracter de beneficiario, con la salvedad de la excepcion
prevista en el art. 1466. También reafirma el principio de que el fiduciario no puede ser
designado fideicomisario por pacto anticipado (prohibicién del pacto comisorio), sin
embargo permite que por acto contemporaneo a la aplicacion de fondos o adjudicacion, el
fiduciante pueda pactar la entrega de los bienes en pago[192], previendo asi una solucion
similar a la del art. 3223 del Cod. Civ.

Mas recientemente el Proyecto del Codigo Civil y Comercial del 2012 regulé este aspecto en
un sentido mas amplio, al admitir la superposicion de roles aunque el fiduciario no sea una
entidad financiera, disponiendo en su art. 1671 que: “El beneficiario puede ser una persona



humana o juridica, que puede existir o no al tiempo del otorgamiento del contrato; en este
Ultimo caso deben constar los datos que permitan su individualizacion futura. Pueden ser
beneficiarios el fiduciante, el fiduciario o el fideicomisario...” y en el art. 1673: “El
fiduciario puede ser cualquier persona humana o juridica. Solo pueden ofrecerse al publico
para actuar como fiduciarios las entidades financieras autorizadas a funcionar como tales,
sujetas a las disposiciones de la ley respectiva y las personas juridicas que autoriza el
organismo de contralor de los mercados de valores, que debe establecer los requisitos que
deben cumplir. El fiduciario puede ser beneficiario. En tal caso, debe evitar cualquier
conflicto de intereses y obrar privilegiando los de los restantes sujetos intervinientes en el
contrato”.

¢) Sobre su conveniencia

También son razones de eficacia economica -tal como la reduccion de comisiones que
deberian percibir, de designarse, un fiduciario ajeno a la relacién crediticia, que en
definitiva son soportadas por el deudor a quien se pretende proteger- las que habilitan a
sostener la conveniencia de la superposicion de roles de fiduciario y beneficiario en una
misma persona. Esta posibilidad de instrumentacion del fideicomiso permite reducir los
costos, facilitando de esta manera el acceso al crédito.

d) Nuestra opinién

Como consecuencia de lo anteriormente expuesto entendemos legitima la coincidencia de
estos roles de fiduciario y beneficiario, atento no existir una prohibicion expresa en tal
sentido, ademas de existir otras garantias, entre ellas la prenda y la cesion de créditos en
garantia, en las que el acreedor tiene las mismas facultades de administracion y liquidacién
que en el fideicomiso de garantia y en cuanto a la prohibicion del fiduciario de adquirir para
si los bienes fideicomitidos (art. 7, ley 24.441) tiene por objeto evitar que el mismo los
aproveche para si, lo que no tendria lugar en el fideicomiso de garantia en el que estaria
cumpliendo la finalidad prevista y acordada con el fiduciante-deudor en el contrato, en su
caracter de beneficiario de la garantia.

El fideicomiso de garantia, aunque coincida el fiduciario con el beneficiario principal, es
licito siempre y cuando se haya concebido en forma prudente y se haya determinado en
forma clara y precisa los procedimientos a seguir en caso de incumplimiento y el destino de
los posibles remanentes, no siendo dbice al respecto la prohibicion del art. 7 de la ley
24.441.

Si bien el deber de rendir cuentas ha sido puesto en provecho o defensa del beneficiario y
por ende, éste es el Unico interesado en que se practique la rendicién, en cuyo caso no se
veria violado derecho alguno si el propio beneficiario coincidiera con el fiduciario, nada
obsta a que se prevea contractualmente que el fiduciario rinda cuentas al fiduciante o que
éste asi lo exija aplicando analégicamente las normas relativas a la rendicion de cuentas
previstas en el Cod. de Com, (arts. 68 a 74) y el art. 1909 del Cod. Civ. respecto del
mandato, pues es él en ultima instancia quien realizo el encargo fiduciario, por lo tanto
tiene un interés legitimo en que el mismo se lleve a cabo segun lo previsto, en caso de que
el fiduciario no lo haga sera pasible de la accion de responsabilidad de dafos y perjuicios
que pueda entablar el fiduciante. Asi se entiende que si la propia ley permite al fiduciante
pedir la remocion del fiduciario (art. 9, inc. a) y aun mas se le debe dar parte y citarlo si



este pedido de remocion es solicitado por el beneficiario (art. 9 inc. a), por aplicacion de
un principio general, no se entiende que quien pueda lo mas (pedir la remocion del
fiduciario) no pueda ejercer lo menos (exigirle rendicion de cuentas).

Es importante destacar, dado la diversidad e importancia de los deberes a cargo del
fiduciario, la relevancia de la profesionalidad del fiduciario al momento de su eleccion, lo
que dara mayor seguridad y tranquilidad de que el negocio fiduciario se desarrolle
exitosamente. En este sentido seria razonable, de lege ferenda que la doble calidad se
limite al supuesto en que el acreedor sea una entidad financiera, teniendo en consideracion
que el ambito de aplicacion del fideicomiso de garantia tendra lugar entre intermediarios
de recursos financieros (Bancos y Entidades Financieras) y los tomadores de crédito, pues es
alli donde esta modalidad resulta verdaderamente beneficiosa. Ademas con el control del
Banco Central existen mayores garantias de que en la practica no se desvirtue por el mal
uso de esta alternativa.

También son razones de eficacia econémica -tal como la reduccién de comisiones que
deberian percibir, de designarse, un fiduciario ajeno a la relacion crediticia, que en
definitiva son soportadas por el deudor a quien se pretende proteger- las que habilitan a
sostener la conveniencia de la superposicion de roles de fiduciario y beneficiario en una
misma persona. Esta posibilidad de instrumentacién del fideicomiso permite reducir los
costos, facilitando de esta manera el acceso al crédito.

e) Jurisprudencia

Los precedentes “Famatex” y “Banco de Avellaneda” relativos a la cesion de créditos en
garantia a favor de acreedor, se pronunciaron aceptando su legitimidad, reconociendo que
en realidad se trataba de verdaderos fideicomisos de garantia, aun cuando este tipo de
fiducia no estaba tipificado en la legislacion argentina. Dicha licitud fue admitida en virtud
del principio de la autonomia de la voluntad, que permite la celebracion de contratos
nominados o innominados segln se desprende de los arts. 1143 y 1197 del Cod. Civ[193].

Con posterioridad a la sancion de la ley 24.441, se resolvio en la jurisprudencia en los fallos
“Dinar Lineas Aéreas s/ concurso preventivo” (Juzgado de Primera Instancia de Quiebras,
Concursos y Sociedades de 2da. Nominacion en Salta; 09/08/2002) y “Compaiiia de Servicios
Hipotecarios S.A. s/ concurso preventivo” (Camara Nacional de Apelaciones en lo
Comercial, Sala E; 03/04/2008) la coincidencia de roles de fiduciario y beneficiario no fue
cuestionada por el Tribunal y como consecuencia de ello el fideicomiso fue considerado
valido.

Posteriormente la justicia ha tenido oportunidad de pronunciarse sobre esta cuestion,
haciendo lugar a una interpretacion amplia, admitiendo el doble caracter del fiduciario. En
el supuesto que el Banco Hipotecario ha asumido el rol de fiduciario se ha sostenido: “...el
fideicomiso de garantia, aunque coincida con el beneficiario principal, es licito siempre y
cuando (...) se haya concebido en forma prudente y se haya determinado en forma clara y
precisa los procedimientos a seguir en caso de incumplimiento y el destino de los posibles
remanentes, no siendo ébice al respecto la prohibicion del art 7 de la ley 24.441”[194]
También se ha resuelto que “la circunstancia de que en el fideicomiso de garantia, exista
identidad subjetiva entre el fiduciario y el beneficiario del fideicomiso, no impide
considerarlo valido en tanto no existe obice legal alguno al respecto porque la ley 24.441 no



impide que ello ocurra, y la Unica limitacion legal que se aprecia radica en la prohibicion de
que el fiduciario adquiera para si los bienes fideicomitidos”[195].

Asimismo se ha reconocido implicitamente esta posibilidad de superposicion de roles, entre
otros, en el fallo “Banco Hipotecario S.A. ¢/ GCBA s/otras causas con tramite directo ante
la Camara de Apelaciones” (Camara de Apelaciones en lo Contencioso Administrativo y
Tributario de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, Sala I, 09/05/2007) al sostenerse que:
“En ese contexto, en el que ademas era la titular fiduciaria y quién transfirio el bien, y que
-a su vez- le asistian facultades de contralor sobre la calidad y cualidad de la ejecucion de
la obra; se hace nitido su deber de ajustar su proceder a los términos acordados y
publicitados. Vale decir, su intervencion no se limito a financiar el proyecto, ya que asumio
otras facultades, concordantes con la calidad de titular del dominio fiduciario y que no la
pueden eximir de las obligaciones a que conlleva.”

f) Derecho Comparado

La legislacion mexicana sanciona con nulidad absoluta el fideicomiso que se constituya a
favor del fiduciario, aunque recientemente por medio del agregado incorporado al art. 348
de la Ley General de Titulos y Operaciones de Créditos (LGTOC) se prevé una excepcion a la
sancion de nulidad: “La institucion fiduciaria podra ser fideicomisaria en los fideicomisos en
que, al constituirse, se transmite la propiedad de los bienes fideicomitidos y que tengan por
fin servir como instrumento de pago de obligaciones incumplidas, en el caso de créditos
otorgados por la propia institucion fiduciaria para la realizaciéon de actividades
empresariales. En este supuesto las partes deberan designar de comdn acuerdo a una
institucion fiduciaria sustituta para el caso que surgiera un conflicto de intereses entre las
mismas”.

Es necesario recordar que para la ley mexicana el fideicomisario equivale al beneficiario de
la ley argentina, y no al beneficiario residual como lo es el fideicomisario en nuestro
medio[196].

Por su parte, el Codigo de Comercio de Costa Rica (ley 3284) dispone expresamente que el
fiduciario no podra ser fideicomisario y, de llegar a coincidir tales calidades, no podra
recibir los beneficios del fideicomiso en tanto la coincidencia subsista.

El Codigo de Comercio de El Salvador dispone que si bien el fideicomitente puede
establecer un fideicomiso en su favor (ser fideicomitente y fideicomisario), el fiduciario no
puede ser fideicomisario.

La ley 921 de Negocios Fiduciarios de Paraguay en su art. 8 dispone la nulidad del contrato
cuando se reunen las calidades de fiduciario y beneficiario.

Panama prevé como una de las causales de extincion del fideicomiso la confusion en una
sola persona de la calidad de Unico beneficiario con la de Unico fiduciario.

Por su parte la Ley 17.703 de fideicomisos, de Uruguay, que dispone en su art. 9 inc. b) que:
“Quedan prohibidos, siendo absolutamente nulos...el fideicomiso en el cual se designe



beneficiario al fiduciario salvo en los casos de fideicomiso de garantia constituidos a favor
de una entidad de intermediacion financiera.”

En Colombia, el art. 1244 del Codigo de Comercio establece que: “Sera ineficaz toda
estipulacion que disponga que el fiduciario adquirira definitivamente, por causa del negocio
fiduciario, el dominio de los bienes fideicomitidos”. La doctrina colombiana ha sostenido
que la identidad acreedor-beneficiario puede afectar el equilibrio del contrato o dar lugar a
un abuso de la posicion dominante y a la inevitable colision de intereses.

Manrique Nieto[197] entiende que el conflicto de intereses se presenta cuando el fiduciario
se coloca en situacion tal que al desarrollar su encargo tenga-actual o potencialmente- que
escoger entre el interés del fiduciante y el propio. Por este motivo, en el Derecho
angloamericano el deber de lealtad del trustee se expresa en el antiguo aforismo segln el
cual una persona no puede servir a dos amos a la misma vez, aunque hay quienes[198]
admiten la validez del acto que permita al trustee ser acreedor simultaneamente sélo si los
beneficiarios tienen conocimiento de esa situacion y la aceptan.

El Codigo Civil de Quebec adopta también una posicion intermedia, en su art. 1275 dispone:
“El constituyente o el beneficiario puede ser fiduciario, pero debe actuar conjuntamente
con un fiduciario que no sea ni constituyente ni beneficiario.”

La innovacion mas reciente en esta materia la introduce la ley francesa al regular el
fideicomiso en el Codigo Civil francés, en su art. 2016: “Tanto el fiduciante como el
fiduciario podran ser el beneficiario o uno de los beneficiarios del contrato de fideicomiso”.
Segun Carregal, a tenor de tan relevante referente sera dificil seguir cuestionando en
nuestro medio la posibilidad de coexistencia de ambos roles ante la falta de prohibicion
legal expresa. Nadie puede negar la mejor tradicion juridica de la legislacion francesa, cuna
del derecho contemporaneo de sesgo romanista e indiscutido bastion contra la influencia
del Common Law en las practicas continentales[199].

V. Conclusiones [arriba]

1) La nocion de fideicomiso de garantia hace alusion a que el motivo determinante del
negocio juridico es el aseguramiento de un crédito o el cumplimiento de una obligacion, ya
sea de dar, de hacer o de no hacer.

3) Este patrimonio especial constituido por la ley 24.441 no es un sujeto de derecho, sino
una universalidad juridica de bienes destinados a cumplir con la manda establecida en el
pacto de fiducia, sobre los bienes fideicomitidos se constituye una propiedad fiduciaria (art.
11). Dicho patrimonio es esencialmente mutable, sustituible, temporal, susceptible de
ampliarse y resoluble, porque cumplido el fin del fideicomiso se extingue la propiedad o
dominio fiduciario. La transmisién en propiedad es a titulo fiduciario o de confianza.

Se trata de un solo negocio con unidad estructural del cual nace un efecto real (la
constitucion de la propiedad fiduciaria en cabeza del fiduciario) y efectos personales (la
obligacion que contrae el fiduciario de afectar los bienes fideicomitidos a los fines del
fideicomiso).
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4) La garantia constituida por el fideicomiso de garantia es de tipo personal, ya que si bien
la transferencia fiduciaria del bien dara nacimiento a un derecho real (dominio fiduciario),
el acreedor Unicamente podra entablar contra el fiduciario acciones de caracter personal
(de remocion, responsabilidad, resarcitoria y hasta subrogarse en las acciones que
corresponden al fiduciario para la defensa de los bienes fideicomitidos conforme al art. 18
de la ley 24.441 cuando este no lo hiciere con motivo suficiente) pero no tendra nunca el
ius preferendi y el ius persequendi propio de las garantias reales.

El Banco Central de la RepuUblica Argentina (en adelante BCRA) mediante el dictado de la
Comunicacion A 4491 del 3/2/2006 reconocio6 el caracter de garantia preferida “B” a los
fideicomisos de garantia que tengan por objeto respaldar el pago de financiaciones
otorgadas para la construccion de viviendas, aunque hubiera resultado mas justo reconocer
tal caracter al fideicomiso de garantia destinado a garantizar otra clase de obligaciones,
dadas las ventajas que presenta la figura, la seguridad que brinda al acreedor su caracter
autoliquidable y las facultades relativas al ius vendendi que reviste el fiduciario, que le
permiten la casi inmediata satisfaccion de su crédito.

5) Como consecuencia de los principios de accesoriedad y especialidad que informan el
derecho de garantias, se entiende que no podria ejecutarse el fideicomiso de garantia en
forma auténoma, es decir prescindiendo de la obligacion principal a la que respalda, dado
que de lo contrario existiria por parte del acreedor un enriquecimiento sin causa (art. 499 y
su nota). Para la ejecucion sera necesario que exista el hecho generador de la misma: esto
es el incumplimiento por parte del deudor del crédito garantizado. Que la garantia sea
accesoria significa que el incumplimiento se convierte en conditio iuris de eficacia del
derecho del acreedor a realizar, en su valor, el objeto gravado.

6) La constitucion de un fideicomiso de garantia no implica la novacion (arts. 801 y 802 del
Caod. Civ.) respecto de la obligacion principal que asegura, dado que la garantia es accesoria
del crédito, por lo que no existe transformacion de una obligacién en otra, sino que el
incumplimiento en la satisfaccion del crédito por parte del deudor sera la condicion
determinante para que el fideicomiso de garantia sea susceptible de ejecucion.
Consecuentemente de haber operado en un supuesto concreto la novacion del crédito
garantizado, la misma extinguiria el fideicomiso en tanto garantia del principal (art. 803
Caod. Civ.).

7) El fiduciario, en su caracter de propietario fiduciario de los bienes fideicomitidos, esta
facultado para disponer de los mismos cuando asi lo requieren los fines del fideicomiso (art.
17, ley 24.441). En el fideicomiso de garantia, el ius vendendi se presupone y cuando el
fiduciario asi lo hace no esta sino cumpliendo con sus obligaciones, respetando Unicamente
los limites legales impuestos por el ordenamiento juridico. (art. 6, ley 24.441, art. 173 incs.
12, 13, y 14 Cod. Pen., arts. 953, 954, 1071, 3169, 3222 y 3252 Cd4d. Civ.; arts. 17y 18
C.N.). Su omision le generara las responsabilidades contractuales y legales.

El fideicomiso tipificado por la ley 24.441 no se funda “puramente” en la confianza que se
dispensaba al fiduciario, sino en la voluntad expresa que exige el contenido del acto y en las
herramientas de proteccion de los intereses del fiduciante, algunas de caracter preventivo,
como la remocion judicial del fiduciario en caso de incumplimiento de sus obligaciones (art.
9 inc. a), la defensa de los bienes fideicomitidos segun lo dispuesto por el art. 18, 2° parr. y
otros de caracter resarcitorio o sancionatorio por incumplimiento doloso o culposo del



fiduciario (arts. 6 y 7), ademas de sancionar penalmente a aquel fiduciario que en beneficio
propio dispone, grava o perjudica los bienes y los derechos de los contratantes, tipificando
dicha conducta como delito de defraudacion. (art. 82 ley 24.441 modificatorio del art. 173
del Codigo Penal).

8) Considero valida la posibilidad de coexistencia de los roles de fiduciario y beneficiario en
una misma persona en el fideicomiso de garantia, ya que no existe en la ley una prohibicion
expresa en tal sentido (Art. 19 C.N.), y el art. 1 de la ley 24.441 dispone asi, que el
fiduciario ejercera su derecho en beneficio de quien se designe en el contrato (Art. 1, Ley
24.441).

La prohibicion de adquirir para si los bienes fideicomitidos contenida en el art. 7 de la ley
24.441 no obsta a que el fiduciario acreedor los realice y con su producido satisfaga la
acreencia insoluta, incorporando lo debido a su patrimonio general.

Es importante a efectos del ejercicio del ius vendendi y pago, que exista una detalla
prevision contractual, resultando un reaseguro para el deudor-fiduciante los derechos que
le reconoce la ley para prevenir y repeler abusos o una conducta del fiduciario-beneficiario
refida con lo dispuesto en el art. 6 de la ley 24.441 (arts. 7, 9 inc. a), 18, 2° parr, ley
24.441, art. 173 incs. incs. 12, 13, y 14 Cod. Pen.).

Por otro lado, se entiende que no es de aplicacion la prohibicion del pacto comisorio (art.
3222, Cod. Civ.), previsto para la prenda civil y comercial, a la figura de fideicomiso de
garantia. (arts. 3222 y 3223 Cad. Civ.), ya que los bienes han salido del patrimonio del
deudor para conformar un patrimonio separado del cual el fiduciario es titular.

Seria razonable, de lege ferenda, que la doble calidad (fiduciario-beneficiario) se limite al
supuesto en que el acreedor sea una entidad financiera, como lo prevé el Proyecto de
Unificacion de 1998, no sélo porque es alli donde la modalidad resulta verdaderamente
beneficiosa, sino fundamentalmente porque la profesionalidad del fiduciario y el control
sobre el mismo, hace prever que se conducira con la lealtad y diligencia de un buen hombre
de negocios que actla sobre la base de la confianza depositada en él (art. 6, ley 24.441).
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