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; Qué es el fideicomiso?

[dePyME - ABAPPRA*

Hoy el contrato de fideicomiso constituye
una novedad para el comun de la gente. La fi-
gura, practicamente desconocida, ha adquiri-
do un desarrollo y una trascendencia poco
frecuentes para un instituto sin raigambre en
nuestra cultura juridica.

Ello no obstante, y a pesar de que escucha-
mos cada vez con mayor frecuencia hablar de
“fideicomisos” es dificil precisar los alcances
y aspectos de esta figura.

* Instituto de la Pequefia y Mediana Empresa - Asociacion de Bancos Publicos y
Privados de la Republica Argentina.
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Quiza como primera aproxima-
cion podamos afirmar que dentro
de la familia de los negocios de
confianza o negocios fiducia-
rios, el fideicomiso implica la
transferencia de un dominio a una
tercera persona solo a titulo de
confianza(fiducia) porque se en-
tiende que esta persona cumplira
el encargo encomendado por
quien le transmite la propiedad.

Como aclaracion preliminar de-
bemos sefalar que por una cues-
tion metodoldgica abordamos en
primer término la descripcién so-
mera del contrato de fideicomi-
so, luego abordaremos una mo-
dalidad sustancial, el fideicomiso
financiero, como uno mas de los
mecanismos de financiacién para
las PyMES.

1. Definicion

Puede definirse al contrato de fi-
deicomiso como el negocio juridi-
co en virtud del cual una persona
llamada “fiduciante” transfiere a ti-
tulo de confianza, a otra persona
denominada “fiduciario”, uno o
mas bienes (que pasan a formar
el patrimonio fideicomitido) para
que al vencimiento de un plazo o
al cumplimiento de una condicion,
éste transmita la finalidad o el re-
sultado establecido por el primero,
a su favor o a favor de un tercero
llamado “beneficiario o fideicomi-
sario” .

Es importante para identificar es-
ta figura, resaltar la necesaria con-

juncion de tres elementos basicos:

* La fiducia o el encargo por con-
fianza.

e La transmisién de la propiedad
vinculada a esa fiducia.

e La figura del “fiduciario” que re-
cibe los bienes y el encargo.

En el fideicomiso coinciden ne-
cesariamente la fiducia y la trans-
mision de la propiedad. Entonces
un mero encargo de confianza sin
transmision de propiedad, no es
un fideicomiso. Tampoco lo sera
la transmision de propiedad que
no esté vinculada con un encargo
de confianza.

2. Estructura funcional del
fideicomiso.

¢ Fuente: puede ser constituido
por contrato o testamento.

¢ Plazo o condicion: el plazo no
puede ser superior a 30 afos,
salvo que el beneficiario fuere
un incapaz, en cuyo caso pue-
de durar hasta su muerte o has-
ta la cesacion de su incapaci-
dad.

e Fiduciante o fideicomitente:
es quien constituye el fideicomi-
so, transmitiendo la propiedad
del bien o de los bienes al fidu-
ciario, para que cumpla la finali-
dad especifica del fideicomiso.

¢ Fiduciario: en general puede
serlo cualquier persona. Por lo
tanto pueden actuar como tales
personas fisicas o juridicas, pu-
blicas o privadas, nacionales o
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extranjeras, etc. Sin embargo
sdlo podrdn ofrecer sus servi-
cios como fiduciarios, las enti-
dades financieras sujetas a la
ley respectiva o bien personas
juridicas expresamente autori-
zadas a tal fin por la Comision
Nacional de Valores.

Beneficiario: es aquel en cuyo
favor se ejerce la administra-
cion de los bienes fideicomiti-
dos. Puede ser una persona fi-
sica o juridica que puede no
existir al tiempo del contrato o
testamento, siempre que cons-
ten los datos que permitan su
individualizacion futura. Se
puede designar mas de un be-
neficiario y beneficiarios susti-
tutos. Si el beneficiario no llega-
ra a existir, no acepta, o renun-
cia, el beneficiario sera el fidei-
comisario y en defecto de éste
serd el fiduciante.

Fideicomisario: es quien reci-
be los bienes fideicomitidos una
vez extinguido el fideicomiso
por cumplimiento del plazo o la
condicién.

Bienes fideicomitidos: el o los
bienes transferidos al fiduciario

nio del fiduciante, del fiduciario
e inclusive de las otras partes
(beneficiario y fideicomisario).
Esta regla tiene importantisi-
mos efectos porque protege a
los bienes fideicomitidos de la
eventual accion de los acreedo-
res de fiduciante, fiduciario u
otras partes, incluso en caso de
quiebra, concurso o incapaci-
dad de ellos. Los bienes fidei-
comitidos no estan incluidos en
el principio de la universalidad
concursal. Los bienes fideico-
mitidos solo responderan por
las deudas contraidas por el fi-
duciario dentro de sus faculta-
des y por las cargas propias de
tales bienes.

Facultades del fiduciario: el
fiduciario tendra los derechos
de administracion, disposicion y
gravamen de los bienes fideico-
mitidos, con las limitaciones
que surjan del contrato o testa-
mento.

3. Modalidades de

fideicomisos.

Entre las modalidades mas defi-

y que forman la propiedad fidu-
ciaria. Este patrimonio fideico-
mitido constituye un patrimonio
separado del patrimonio del fi-
duciario y del fiduciante.

nidas en el ambito empresarial, fi-
nanciero y de negocios, se en-
cuentran los siguientes fideicomi-
s0s que pueden tratarse como fi-
guras individuales -sélo una-, o
¢ Patrimonio separado: esta es  bien en conjunto -mas de una-, a
una de las caracteristicas mas  saber:
salientes de la ley y del fideico-  , Figeicomisos de administracién
miso. Los bienes objeto del fi-
deicomiso forman un patrimo-
nio separado, tanto del patrimo- ¢ Fideicomisos financieros

¢ Fideicomisos de inversion
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Cuadro N¢ 1

Fiduciante

propiedad fiduciaria |

transmite la

Fiduciario

Titular original de los bienes

transmite la

propiedad plena

Beneficiario o
fideicomisario

| Fiduciario |

Fideicomisos de garantia

Fideicomisos de cobranzas

Fideicomisos de gestion

. Régimen legal aplicable

Ley 24.441/94 -Titulo I- “Del Fi-
deicomiso”

Hemos intentado la respuesta al
interrogante planteado inicialmen-
te, ¢qué es un fideicomiso?. Sa-
bemos sin embargo que con ello
no agotamos el tratamiento de es-
ta figura y sus distintas modalida-
des. Es por esta razéon que nos
vemos en la necesidad de explicar
la figura del fideicomiso finan-
ciero para dar respuesta a otros
dos interrogantes, ¢para qué sir-
ve?y ¢;cudles son sus ventajas?

Sinteticemos lo dicho hasta aca
en los cuadros N2 1y N? 2.

El fideicomiso financiero

El analisis de esta nueva figura
nos permite introducirnos en una
variedad importantisima de esta
operatoria destinada a satisfacer
necesidades de financiacion de
las empresas, el fideicomiso fi-
nanciero.

Se trata de una especie enmar-
cada en la figura genérica del fi-
deicomiso, y permite que el patri-
monio de una persona pueda se-
pararse del resto y permanecer
inatacable contra posibles recla-
mos de acreedores. Esta es la
muy importante novedad que trae
la ley, puesto que los bienes afec-
tados al fideicomiso no corren el
riesgo comercial del fiduciante (el
que transmite la propiedad de los
bienes) ni del fiduciario (nuevo

Cuadro N2 2,

Patrimonio tradicional
(prenda comun de los acreedores)

Patrimonio fideicomitido
(inatacable por los acreedores)
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propietario de los bienes fideico-
mitidos). Es decir que este patri-
monio objeto del fideicomiso no
puede ser perseguido por los
acreedores de ninguno de ellos, ni
tampoco la quiebra de ambos o de
alguno de ellos incide sobre estos
bienes tan particulares.

Los fondos fiduciarios originados
en los fideicomisos financieros
constituyen instrumentos relativa-
mente novedosos, siendo esen-
cialmente un depdsito de bienes
para un fin determinado. El que
entrega en depdsito (fiduciante o
fideicomitente) pierde la propie-
dad de los bienes, el que los reci-
be (fiduciario) tampoco puede
considerarlos de su propiedad ya
que debe apartarlos del resto de
sus bienes y destinarlos exclusi-
vamente al fin acordado con el
transmisor cumpliendo con lo esti-
pulado en el contrato.

El fiduciario dispone de algo que
le pertenece (tiene el dominio) y
cumple con un contrato licito y
previsto en la ley.

Lo unico que prohibe expresa-
mente la ley es que el fiduciario
adquiera para si los bienes fi-
deicomitidos.

En este orden, la legislacién ar-
gentina distingue entre dos fon-
dos:

¢ |Los fondos fiduciarios “no finan-
cieros”

¢ | os fondos fiduciarios “financie-
ros”

En este ultimo caso, el que re-
cibe los bienes (el fiduciario)

debe ser indefectiblemente una
entidad financiera o una socie-
dad especialmente autorizada
por la Comision Nacional de Va-
lores.

1. Definicién

El fideicomiso financiero es
aquel contrato de fideicomiso en
el cual el fiduciario es una entidad
financiera o una sociedad espe-
cialmente autorizada por la Comi-
sion Nacional de Valores para ac-
tuar como fiduciario financiero.

2. Beneficiarios

Son los titulares de los certifica-
dos de participacion del patrimo-
nio fiduciario o de titulos de deuda
garantizados por los bienes fidei-
comitidos.

Es que la funcién principal del fi-
deicomiso financiero es actuar co-
mo vehiculo en la “securitizacion o
titulizacién” de las carteras de cré-
dito transferidas por el fiduciante
al fiduciario financiero (entidad fi-
nanciera o sociedad habilitada),
como patrimonio objeto del fidei-
comiso.

3. Aspecto normativo

En los articulos 19 a 24 de la ley
24.441/94 se regula especifica-
mente el Fideicomiso Financiero.
También se integra con las nor-
mas emitidas por el Banco Central
de la Republica Argentina como
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organismo de superintendencia
de las entidades financiera intervi-
nientes (en este caso el fiduciante
puede ser una entidad financiera,
pero el fiduciario debe seruna en-
tidad financiera). Deben agregar-
se las resoluciones que dicte la
Comision Nacional de Valores en
su caracter de autoridad de apli-
cacion conforme con la ley
24.441.

Corresponde ahora dar respues-
ta a los otros dos interrogantes
planteados con anterioridad;

¢ ;Para que sirve el fideicomiso
financiero?

e ;Cudles con sus ventajas?

e A la primera pregunta se res-
ponde simplemente que sirve
para el proceso de “securitiza-
cion o titulizacion de créditos”,
por el cual el titular de los acti-
vos crediticios -el fideicomiso fi-
nanciero- los utiliza como res-

paldo de la emision de titulos
que le faciliten la obtencion de
fondos frescos. Técnica de fi-
nanciacion que consiste en un
procedimiento por el cual se
pueden transformar activos in-
movilizados e iliquidos en ins-
trumentos financieros negocia-
bles (Vg. ON).

e Alasegunda, con la simple ob-
servacion de los patrimonios,
ya que el patrimonio tradicional
del fiduciante o del fiduciario es
prenda comun de los acreedo-
res, siendo el patrimonio fidei-
comitido inatacable por los
acreedores, tal cual lo hemos
expuesto en el andlisis global
del fideicomiso.

Por ultimo graficamos lo dicho en
el cuadro N2 3.

Cuadro N2 3.

Fiduciante

Fiduciario

Puede ser una
entidad financiera

Fiduciario

Debe ser una entidad
financiera o sociedad
autorizada

Y

> Beneficiario

Titular de los nuevos
titulos de deuda
emitidos




