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|. Caracteristicasy sentido delareforma

1) Se puede afirmar que en materia de fideicomiso € Codigo Civil y Comercial de laNacion (el CCyCN) (1)
tiende al mejoramiento de la normativa especifica del tipo contractual y la configuracién testamentaria, en
funcion de la experiencia habida desde la sancion de laley 24.441 (laLF).

2) Los nuevos textos son —con cambios— un mix entre las normas que estuvieron vigentes, disposiciones
del Proyecto de Reforma de 1998 y disposiciones o adecuaciones novedosas. No se produce un cambio
profundo en la regulacion del ingtituto, como hubiera ocurrido si los redactores hubieran virado —por
gemplo— a sistemas mas extremos como los de la legislacién de Québec o de Ecuador, arquetipos en
regulaciones de fiducia latina en base a patrimonios auténomos que son sujeto de derecho (2). El legislador opto
por la continuidad del régimen con mejoras, muchas de ellas reclamadas por la doctrinay otras derivadas de la
jurisprudencia existente (3). Por ese motivo la nueva normativa no generard inseguridad en los operadores en €
periodo de transicion, hasta tanto se produzca la entrada en vigencia.

3) En lo que toma de laley anterior, en el CCyCN se advierte la correccion de deficiencias técnicas que van
desde los errores de sintaxis hasta el reordenamiento y sistematizacién del articulado en lo metodolégico. En
genera los articulos tienen —en comparacion con la LF— una redaccién més clara, accesible y mayor
precision.

4) El CCyCN introduce cambios en cuestiones mas substanciales, como el rol del fideicomisario, la
liquidacion del fideicomiso por insuficiencia, el fideicomiso testamentario, para dar algunos pocos €jempl os (4).

I1. Definicion del contrato. Contenido. Objeto

1) La definicién (5) en e CCyCN (art. 1966 - vid art. 1° LF) continua ubicando al fideicomiso dentro del
marco contractual —lo hace expresamente—. Mantiene la posibilidad de constituirlo por acto entre vivos u
originado en una disposicion de Ultimavoluntad (vid art. 2.493 CCyCN.).

2) El contrato existe desde la celebracion, ya fuere que los bienes fueren transmitidos en ese acto o bien con
posterioridad. Sigue siendo consensual y no real o con efectos reales, como sostuvo alguna opinién minoritaria.

3) También pone claridad acerca de quien es el "fideicomisario”, estableciendo que es el destinatario final de
los bienes, a cumplimiento del plazo o condicidn a que se sujeta el contrato. Autoriza a ser beneficiario, no solo
el fiduciante y el fideicomisario, sino hastael mismo fiduciario (art. 1671 CCyCN).

4) Respecto del contenido del contrato, € art. 4° de la LF no sufre cambios de importancia en la redaccion
del art. 1667 del CCyCN, salvo e agregado (como inciso d) acerca de la exigencia de "la identificacion del
beneficiario, o la manera de determinarlo conforme con el articulo 1671..."; y € inciso €) donde se exige la
individualizacion del fideicomisario (0 la manera de determinarlo) como destinatario de los bienes a la
finalizacion del fideicomiso.

5) El art. 1670 del CCyCN pone fin alas vacilaciones de la doctrina acerca de si las universalidades podian
ser objeto del contrato (6), ademas de todos los bienes que se encuentran en el comercio. La norma excluye las
herencias futuras, continuando con la prohibicién existente en el régimen anterior.

I11. Plazo y condicién del fideicomiso

1) El art. 1668 del CCyCN trae una mejora sustancial respecto de los arts. 4° y 26 delaLF, sin modificar los
treinta afios como plazo méximo de existencia. Lamentablemente no contempla la posibilidad de una mayor



extension para fideicomisos privados constituidos con un fin de interés general (7), especialmente de carécter
cultural, educativo, filantropico, religioso o cientifico que —por su objeto y finalidad— reguieren una mayor
extensién del tiempo de vida. Cumplidala condicion o pasado ese plazo, a falta de estipulacidn los bienes deben
transmitirse al fiduciante o a sus herederos.

2) Laley contempla que la extralimitacién convencional del plazo legal no provocala nulidad del contrato,
sino lareduccion a plazo méximo legal. Si la condicion no se cumple dentro del limite provoca la reduccion a
referido maximo, excepto que el beneficiario fuere un incapaz, en cuyo caso durard hasta € cese de su
incapacidad, o su muerte. La nueva redaccion suma a los incapaces los sujetos que tuvieran "capacidad
restringida’ (vid. arts. 23, 26 y 32 CCyCN)

3) Respecto de la extension del plazo maximo legal (treinta afios) aparentemente queda sin solucion expresa
el supuesto en que habiendo mas de un beneficiario uno de ellos fuere un incapaz o con capacidad restringida,
en ese caso ¢ € contrato también se prorroga respecto de los beneficiarios que no sufren incapacidad 2.
Tampoco resulta clarala significacion del "podrd" que emplealanorma (s).

4) Por Ultimo €l citado art. 1668 dice que "...Cumplida la condicion o pasados treinta afios desde €l contrato
sin haberse cumplido, cesa €l fideicomiso y los bienes deben trasmitirse por el fiduciario a quien se desigha en
el contrato. A falta de estipulacion deben trasmitirse a fiduciante o a sus herederos.”

IV. Forma. Registro de contratos

1) Aln cuando en el régimen de la LF no habia duda que el contrato de fideicomiso es consensual (9) y no
real, el CCyCN en € art. 1699 introduce la regulacion expresa de la forma del contrato, tratamiento ausente en
el régimen anterior.

2) No hay cambios en cuanto a que € contrato puede celebrarse por instrumento publico o privado, excepto
cuando se refiere a bienes cuya transmision debe ser celebrada por instrumento publico, s en ese acto se
transmiten | os bienes.

3) Un acierto de la norma es establecer que vale como promesa de otorgarlo cuando por la naturaleza de los
bienes debe formalizarse por instrumento publico. Si la transmision fuera posterior, bastara que en €
instrumento publico se transcriba el contrato.

4) Puede otorgarse por instrumento privado, sin perjuicio de que cada adquisicion se efectlie segin las
formalidades indispensables para la vadida transmision de la propiedad fiduciaria que —por supuesto— puede
ser posterior a la fecha de celebracion o constitucion del fideicomiso. Recordemos al respecto la diferencia, no
siempre tenida en cuenta, entre e dominio fiduciario y € negocio fiduciario. El dominio fiduciario esunade las
variantes posibles que puede resultar de la utilizacion de negocios fiduciarios. Estos Ultimos estan configurados
por la relacion contractual, mientras que el dominio fiduciario es €l derecho real que surge de aquélla, pero no
todo negocio fiduciario tiene por fin constituir un dominio fiduciario.

5) Como es sabido, cuando a través de un contrato de fideicomiso se transmiten cosas registrables, es
menester lainscripcion en € Registro correspondiente (v.gr.: inmuebles, automotores, etc.), parala oponibilidad
a terceros interesados de buena fe. Sin perjuicio de ello, el CCyCN, apartandose del Proyecto de la Comision
Redactora, dispone lo siguiente: "ARTICULO 1669.— Forma. El contrato, que debe inscribirse en el Registro
Pdblico que corresponda,...". No es muy completa la norma en cuanto a detalles y efectos —una lamentable
omision—, pero evidentemente dispone la existencia de un registro de contratos, no de transmisiones de bienes
(10). Laiinscripcién en el registro del contrato le dard cierta publicidad a los derechos y obligaciones emergentes
de dicho convenio, esto es, surtira efectos en e plano personal, obligacional, mas no en e ambito de los
derechos reales. Sin duda, esto tendra repercusion — en caso de conflicto— en la valoracion de la buena fe del
tercero interesado que contrate con las partes del contrato de fideicomiso.

V. El beneficiario

1) El art.1671 del CCyCN (vid art. 2° LF) admite que e fiduciario también pueda ser beneficiario. Con esta
disposicion se terminala discusién doctrinaria (11) acercade si el fiduciario puede tener € doblerol, més alade
sl es 0 no conveniente la superposicién, particularmente en lo que respecta a la especie del fideicomiso de
garantiadonde €l fiduciario funge también como beneficiario - acreedor garantido (vid. art. 1680, CCyCN).

2) La norma establece que si son varios los beneficiarios designados, salvo convencion en contrario, se
benefician por igual. También como novedad se admite la posibilidad de que habiendo pluralidad de
beneficiarios, s por alguna razén (renuncia, no aceptacion o inexistencia) se produjera un vacio, los demés
podran acrecer 0, en su caso, se designe beneficiarios sustitutos.

3) El articulo degja claro que en caso de ausencia de beneficiario y fideicomisario —por no aceptacion,
renuncia o inexistencia— €l beneficiario sera € fiduciante, salvo convencion en contrario. Entendemos que en
caso de revocacion (art. 1697, inc.b, CCyCN), si nada hubiera sido previsto convencionalmente, es el fiduciante
el que readquiere los bienes.

4) Igual que en & régimen anterior, se admite la trasmisién —por actos intervivos o por causa de muerte—
del derecho de beneficiario, salvo convencion en contrario.



5) También se mantiene la posibilidad de designarse beneficiario futuro, como asimismo la cadena de
reemplazos en caso de inexistencia, no aceptacion o renuncia de beneficiario y/o fideicomisario.

VI. El fideicomisario

1) El art. 1672 del CCyCN (vid art.2° LF), s bien continua con la diferencia entre beneficiario y
fideicomisario, llena €l injustificado vacio en la LF respecto de la regulacion de este Ultimo protagonista, dando
asi respuestas alas inconsistencias que sefidlamos en otro lugar (12).

2) El régimen anterior omitia (vid art. 7° LF) al fideicomisario en el derecho a exigir rendicién de cuentas al
fiduciario; solo € beneficiario tenia esa prerrogativa. En la LF tampoco el fideicomisario era tenido en cuenta
para la remocién judicial del fiduciario por incumplimiento de sus obligaciones (art. 9°, inc. a, LF). También
omitiaal fideicomisario en el art. 17 cuando establecia lainnecesariedad del consentimiento del fiduciante y del
beneficiario paraladisposicion y constitucion de gravamenes de los bienes fideicomitidos cuando lo requirieran
los fines del fideicomiso.

3) El texto de la LF también omitia a los acreedores del fideicomisario ya que € Ultimo péarrafo del art. 15
LF solo se referia a los del beneficiario. EI CCyCN soluciona esos vacios haciendo envio a favor del
fideicomisario de lo que prevé para el beneficiario (vid art. 1671 CCyCN).

VI1. Aceptacion del beneficio

1) El articulo 1681 del CCyCN hace expreso lo que era implicito en el régimen anterior, esto es que la
estipulacion —en €l contrato de fideicomiso— a favor del beneficiario y del fideicomisario requiere, para que
estos se incorporen alavinculacion contractual, de la aceptacion de esos protagoni stas.

2) La norma establece la presuncién de aceptacion "...cuando intervienen en e contrato de fideicomiso,
cuando realizan actos que inequivocamente la suponen o son titulares de certificados de participacién o de
titulos de deuda en los fideicomisos financieros'. Con ello busca una solucién ala posibilidad de laindefinicion
o la prolongacion de un estado de incertidumbre mientras se halla pendiente la aceptacion. Por esa razon
autorizaa fiduciario a"....requerirla mediante acto auténtico fijando atal fin un plazo prudencial. No producida
la aceptacion, debe solicitar a juez que la requiera sin otra substanciacion, fijando a tal fin € modo de
notificacion al interesado que resulte més adecuado”.

VIII. Acciones contra el fiduciantey el fideicomisario

El art. 1689 CCyCN si bien continua con la redaccion contenida en el art. 18 de la LF, hace expreso que €
fiduciante y el fideicomisario también pueden ser sujetos pasivos de la accion del fiduciario, destinada a
defender los bienes fideicomitidos. Asimismo habilita también al fideicomisario a €ercer acciones en
sustitucion del fiduciario, equiparandolo con el fiduciantey el beneficiario, Unicos autorizados en laLF.

IX. El fiduciario. L os cofiduciarios. Actos de disposicidn y gravamenes. Accion de fraude

1) El art. 1673 CCyCN continua con laimposicién de un fiduciario profesional autorizado por e érgano de
regulacion (la CNV) solo para € fideicomiso financiero, pero trae la novedad —como dijimos— de que €l
fiduciario pueda ser beneficiario.

2) Al estandar del "buen hombre de negocios' de todo fiduciario, depositario de la confianza de las partes
(art.1674, CCyCN), se suma el deber de evitar cualquier conflicto de intereses y obrar privilegiando los de los
restantes sujetos que intervienen en el contrato. Aunque estaba implicito en el régimen anterior evitar que un
conflicto de intereses que lo involucra, perjudique la buena administracion del fideicomiso, mas alade si eso
no beneficiario alavez.

3) Lacriticaa esta disposicion, que ya fue abundante desde el anuncio del texto del Proyecto de Unificacion
en € afios 2012, seguramente se intensificara alln més ahora que esta vigente el nuevo cuerpo legal,
especialmente cuando el doble rol se dé en un fideicomiso con finalidad de garantia (vid art. 1680, CCyCN).

4) El art. 1674 mantiene la redaccion del art. 6° de la LF. ContinGa € estandar del "buen hombre de
negocios' y el elemento "confianza" (fides) que caracterizaba al régimen anterior.

5) Al admitir expresamente el CCyCN (vid art.1688) la posibilidad de un condominio fiduciario y enervar el
derecho a accionar por particién que caracteriza —salvo excepciones— a condominio corriente, y asimismo
establece la responsabilidad solidaria de los cofiduciarios por € cumplimiento de las obligaciones resultantes
del fideicomiso, €l legislador pone fin ala problematica de la copropiedad fiduciariaen el anterior régimen (13).

6) El articulo 1.688 del CCyCN sigue lalinea del actual art. 17 de la LF pero con algunos agregados y con
Mayores precisiones.

7) Entre los que pueden prestar el consentimiento de los actos de disposicion, se incorpor6 al fideicomisario,
en forma coherente con otros articulos del capitulo.

8) Se autorizala clausula de "no enajenar” superando asi la prohibicion del categérico texto del art. 2612 del
Caod. Civil (14) de Véez, no obstante que el CCyCN también fulmina las clausulas de no engjenar (art. 1972),
pero hace una excepcion en el ambito del fideicomiso (vid infra).



9) Como dijimos anteriormente (15) se prevé expresamente que puedan ser més de uno los fiduciarios,
supuesto en el que se generara una comunidad o condominio si se trata de cosas. En tal caso, aplicando las
reglas generales del condominio (art. 1990, CCyCN), los actos de disposicion deben ser otorgados por todos
ellos conjuntamente. Si no se respeta esta disposicion, el acto serd inoponible a los restantes cotitulares, salvo
gue se hubiere pactado |o contrario.

10) El nuevo texto trata de evitar que un condémino transmita o grave su parte indivisa. A su vez, dispone
que ninguno de ellos puede solicitar la particion, de modo que hay una indivisién forzosa que evita los
inconvenientes que presenta el régimen anterior, que no contenia semejante prevision.

11) La prohibicién de constituir usufructo que existia en el art. 2841 del anterior Cédigo, ya no rige en €l
CCyCN.

12) Se establece que € acto de disposicién realizado por €l fiduciario afavor de un tercero queda a savo, tal
como lo disponia el segundo pérrafo del art. 2670 del Cod Civil, seguin €l agregado que le hiciera el art. 74 dela
LF. Obviamente, si hubo algunairregularidad, el tercero no se veria alcanzado siempre y cuando sea de buenafe
y atitulo oneroso.

13) Aun mas substancial y trascendente, por su contenido moralizador, es la previsién establecida en el
parrafo final del articulo 1.681 del CCyCN. El beneficiario y €l fideicomisario pueden reclamar larevocacion de
los actos realizados por € fiduciario en fraude de sus intereses, "..sin perjuicio de los derechos de los terceros
interesados de buena fe", aclara el texto de la norma para despejar toda sombra acerca del limite de una accion
de esa gravedad. De por si es plausible que el CCyCN incorpore expresamente la nocion genera de fraude (arts.
12, 338, 340, etc.), que excede la clasica accién pauliana, y més si extiende expresamente ese remedio a
fideicomiso, poniendo asi un valladar que la doctrina entendia necesario (16). Obviamente, y como sucede con
otras normas del nuevo CCyCN, los terceros de buena fe que hayan adquirido derechos del fiduciario no pueden
verse perjudicados por larevocacion.

X. Rendicion de cuentas. Reembolso de gastos. Retribucion

1) El art. 1675 del CCyCN modifica € texto del art. 7° de la LF, haciendo extensivo a fiduciante y &
fideicomisario la facultad de exigir la rendicion de cuentas a fiduciario que, en laley anterior, solo lo preveia
expresamente respecto del beneficiario. Continua como obligacion de orden publico la obligacion de rendir
cuentas, al menos una vez a afio, y la prohibicién de dispensar la culpa del fiduciario respecto del
incumplimiento de sus obligaciones..

2) El art. 1677 del CCyCN mejora la redaccion del art. 8° de la LF sobre retribucion del fiduciario y
reembolso de gastos. En caso de ausencia de estipulacion convencional establece, como pardmetro para la
fijacion judicial de laremuneracion, la eficacia del encargo fiduciario y las circunstancias en las que actud. Con
ello se busca evitar desproporciones.

Xl. Cesede fiduciario. Procedimiento de sustitucion

1) El art. 1678 del CCyCN entiende en lo que a causales de cesacién del fiduciario respecta. Reproduce
précticamente el art. 9° de la LF. Como novedad afiade la posibilidad de remover al fiduciario, o la renuncia de
este cuando no estuviere convencionalmente previsto, por imposibilidad material o juridica para desempefiar 1a
funcion fiduciaria. Resuelve asi situaciones como la ocultacion o la ausencia —sin dejar representantes—,
problemas de salud, etc. Por Ultimo, el citado articulo se inclina por la continuidad de la fiduciaria persona
juridica en los supuestos disolucién de la sociedad por fusion o absorcion.

2) En todos los casos de cesacion del fiduciario, por las causas enunciadas en el art. 1678 del CCyCN, €
articulo 1679 prevé que € juez pueda, "...a pedido del fiduciante, del beneficiario, del fideicomisario o de un
acreedor del patrimonio separado, designar un fiduciario judicia provisorio o dictar medidas de proteccion del
patrimonio, si hay peligro en la demora' (sic). Asi, en caso de muerte del fiduciario, "los interesados pueden
prescindir de la intervencion judicial, otorgando los actos necesarios para la transferencia de bienes' En su
momento propusimos esa solucién (17).

3) En los supuestos de (i) incapacidad, (ii) inhabilitacién, (iii) capacidad restringida judicialmente
declaradas, (iv) disolucién (que no sea por fusién o absorcion), si es una persona juridica, y (v) quiebra o
liquidacion, "cualquier interesado puede solicitar a juez la comprobacion de la ocurrencia de la causal y la
indicacién del sustituto o el procedimiento para su designacion, conforme con el contrato o la ley, por €
procedimiento més breve previsto por la ley procesal local" (sic).— Asimismo, "Si la designacion del nuevo
fiduciario se realiza con intervencién judicial, debe ser oido €l fiduciante".

4) En una cuestion tan sensible y traumatica como es la sustitucién del fiduciario la nueva prevision legal
evitalas vacilaciones o la diversidad de criterios en las decisiones judiciales, cuando €l reemplazo del fiduciario
se torna conflictivo o —por las circunstancias del caso— se convierte en una necesidad imperiosa. Es una clara
expresion del legislador que provee una facultad dirigida a los jueces para posibilitar las intervenciones tuitivas.
Obviamente esa facultad juega con los principios generales relativos a las medidas precautorias, en las leyes del
rito.



5) Por ultimo, la nueva norma establece que si los bienes fideicomitidos son registrables "...es forma
suficiente del titulo €l instrumento judicial, notarial o privado autenticado, en los que conste la designacién del
nuevo fiduciario. Latoma de razén también puede ser rogada por el nuevo fiduciario." (sic).

6) Algunas de estas temédticas, no resueltas en la ley anterior, fueron objeto de discusién en la doctrina
existente. De ello dimos cuenta extensamente en otro lugar cuando nos referimos alas cuestiones registrales que
plantea el dominio fiduciario, a cual nos remitimos en homenaje ala brevedad (18).

7) Por Ultimo, se mantiene la designacion judicial de un fiduciario financiero (art. 1690, CCyCN) cuando no
hubiere sustituto en el caso de cesacién del fiduciario a cargo.

XI11. Propiedad fiduciaria. Patrimonio separado. I ntangibilidad. Responsabilidad. Seguros

1) Los arts. 1.682 y 1.683 del CCyCN relativos a la propiedad fiduciaria y sus efectos, no introducen
ninguna variante respecto del régimen actual (vid arts. 11y 12 LF).

2) El art. 1684 del CCyCN tampoco innova mayormente respecto del art. 13, LF. Se mantiene el régimen
actual. Si no se pacta algo diferente, los frutos y productos pertenecen a fiduciario, duefio de la cosa. Esto se
hace expreso en la nueva norma porque €l referido articulo de la LF lo omitia. Se menciona expresamente a la
subrogacion real: aquellos bienes que se incorporen a patrimonio fiduciario, o que reemplacen a otros, siguen
Su misma suerte.

3) El art. 1685 (19) del CCyCN mantiene el patrimonio separado como columna vertebral del sistema,
diferencidndolo del universal que corresponde alas partes del contrato.

4) El art. 1.686 del CCyCN continua, respecto del régimen anterior (vid art. 15 LF), con el efecto primordia
de la separacion patrimonial: "L os bienes fidel comitidos quedan exentos de la accidn singular o colectiva de los
acreedores del fiduciario. Tampoco pueden agredir los bienes fideicomitidos los acreedores del fiduciante,
guedando a salvo las acciones por fraude y de ineficacia concursal. Los acreedores del beneficiario y del
fideicomisario pueden subrogarse en los derechos de su deudor". Suma a la accién de fraude prevista en €l
citado art. 15 delaLF laaccion de ineficacia concursal (LCyQ) como excepcion al régimen de proteccion de los
bienes fideicomitidos frente a laimposibilidad de agredirlos por parte de los acreedores del fiduciante. Se hace
expreso en el CCyCN lo que resulta de los principios concursales de la LCyQ (arts. 118 y 119) aplicables a
también a fideicomiso delaLF.

5) El citado articulo 1.685 asimismo recoge las severas criticas que merecio € art. 14 de la LF (20). Se
suprime la posibilidad de que la responsabilidad objetiva se limite a "valor de la cosa', como preveia €
régimen derogado. Asimismo este Ultimo articulo ademas limitaba la responsabilidad s "el fiduciario no pudo
razonablemente haberse asegurado”. Esta frase, poco clara, dio lugar a diversas interpretaciones, y nadie estaba
seguro de su significado. EI CCyCN remedia esa situacién estableciendo con certeza la obligacién del fiduciario
de contratar un seguro, asi como las consecuencias de no hacerlo, o hacerlo de maneraincompleta (infraseguro).

6) La norma suprareferida dispone que "....Los riesgos y montos por |os que debe contratar el seguro son los
gue establezca la reglamentacion y, en defecto de ésta, los que sean razonables. El fiduciario es responsable en
los términos del articulo 1757 (21) y concordantes cuando no haya contratado seguro o cuando éste resulte
irrazonable en la cobertura de riesgos 0 montos." (sic). Si e fiduciario no cumple adecuadamente esta
obligacién, seré responsable frente ala victima del dafio que cause, y también frente a las partes del contrato de
fideicomiso, por no haber cumplido sus funciones con la diligencia esperada.

XII1. Dominio fiduciario

1) Enrigor esta mal ubicado (vid capitulo 31), ya que debiera estar en el libro IV, en el capitulo dedicado a
dominio imperfecto (capitulo 3). El dominio fiduciario es un supuesto de dominio imperfecto, y 1o que aqui se
trataes el contrato de fideicomiso.

2) Los arts. 1701 y 1702 del CCyCN tratan, respectivamente, la definicion del dominio fiduciario y la
normativa aplicable. La definicion reproduce textualmente el art. 2662 del Cod. Civil derogado (cf. la reforma
del art. 73 delaLF), mientras que el art. 1702 declara aplicables al dominio "... fiduciario las normas que rigen
los derechos reales en general y, en particular, e dominio, previstas en los Titulos | y 111 del Libro IV..." del
CCyCN.

3) El art. 1703 del CCyCN establece una excepcién a la normativa general que resulta trascendente para el
régimen del fideicomiso: "El dominio fiduciario hace excepcion a la normativa general del dominio y, en
particular, del dominio imperfecto en cuanto es posible incluir en el contrato de fideicomiso las limitaciones a
las facultades del propietario contenidas en las disposiciones del Capitulo 30y del presente Capitulo.". Como ya
dijimos, el CCyCN regula una excepcién a los principios generales, ya que se permite la inclusién de clausulas
de no enajenar o gravar, limitando las facultades del fiduciario, duefio al fin (vid supra, comentario al art. 1688,
CCyCN).

4) El art. 1704 referido a las facultades del fiduciario: "El titular del dominio fiduciario tiene las facultades
del duefio perfecto, en tanto los actos juridicos que realiza se gjusten al fin del fideicomiso y alas disposiciones
contractuales pactadas.", no es mas que la consecuencia y repeticion de lo establecido en €l art. 1688, que le



otorgaal fiduciario lafacultad de disponer y gravar, cuando lo requieran los fines del fideicomiso.

5) Podria suceder que € fiduciario realizara alglin acto de disposicion sin que lo requieran los fines del
fideicomiso. Tal acto, si bien en principio seriainvalido, lo cierto es que debera ser mantenido si el adquirente
es de buena fe y a titulo oneroso. Por aplicacién de los principios generales, si no es factible reclamarle a
tercero, el dinero que se hubiere obtenido entra a patrimonio fideicomitido por subrogacién rea y, ademas, €l
fiduciario seré responsabl e frente a las partes del dafio que hubiere causado.

6) El art. 1705 del CCyCN formula una diferencia esencial entre el dominio fiduciario y e dominio
revocable: "La extincién del dominio fiduciario no tiene efecto retroactivo respecto de los actos realizados por
el fiduciario, excepto que no se gjusten alos fines del fideicomiso y alas disposiciones contractual es pactadas, y
que €l tercer adquirente carezca de buenafey titulo oneroso.” Se puede afirmar que este articulo, por un lado, es
consecuencia de las normas anteriores, que ya hemos comentado. Por otro lado es consistente con |os arts. 1966
y 1967 del CCyCN ya que la resolucion en el dominio revocable opera con efecto retroactivo. Asi sucede
también en el sistemadel Cédigo Civil (art. 2670).

7) Una novedad importante es que el CCyCN prevé para la "readquisicion” del dominio perfecto. Segin €l
art. 1706 "producida la extincion del fideicomiso, el fiduciario de una cosa queda inmediatamente constituido en
poseedor a nombre del duefio perfecto. Si la cosa es registrable y el modo suficiente consiste en la inscripcion
constitutiva, se requiere inscribir lareadquisicion; si la inscripcién no es constitutiva, se requiere a efecto de su
oponibilidad". Significa que si se extingue € fideicomiso, para que el fideicomisario —o quien tenga derecho a
la cosa— adquiera el dominio, no es menester de latradicidn, ya que el fiduciario se convierte automaticamente
en tenedor; se trata de un caso de constituto posesorio (vid art. 1892 CCyCN). Una solucién similar prevé €
nuevo Codigo (art. 1968) para el caso de dominio revocable. En el régimen del Cédigo Civil, €l art. 1371, inc. 2,
Cod. Civil, exige latradicion. La palabra "readquisicion” esta mal utilizada, ya que €l fideicomisario adquiriria
por primera vez. Seria correcta tnicamente en el caso del fiduciante o de sus herederos. En cuanto a las cosas
registrables, en e caso de la inscripcion registral constitutiva (v.gr.: automotores), si se hace necesaria la
inscripcién para la "readquisicion”. En los demés casos se requiere también la inscripcion registral, pero sélo a
efectos de publicidad.

8) En lo atinente a dominio fiduciario €l art. 1707, CCyCN, repite conceptos ya comentados anteriormente:
"Cuando la extincion no es retroactiva son oponibles a duefio perfecto todos los actos realizados por €l titular
del dominio fiduciario. Si la extincion es retroactiva el duefio perfecto readquiere e dominio libre de todos los
actos juridicos realizados".Es decir que la extincion serd retroactiva si e fiduciario engjend la cosa sin que o
requieran los fines del fideicomiso, 0 mediando una prohibicion, y el tercero carece de buenafey titulo oneroso.
Lapalabra"readquiere" nuevamente esta mal empleada.

XIV. Extincion del fideicomiso. Causales. Efectos

El art. 1697 reitera el texto del art. 25 dela LF en lo que respecta alas causales de extincion del fideicomiso
y agrega —en proteccion del pablico inversor— la irrevocabilidad del contrato en los fideicomisos financieros
después de haberse iniciado la oferta publica de los certificados de participacion o de los titulos de deuda. En
cuanto a los efectos de la extincion, el art. 1698 del CCyCN mantiene el texto del art. 26 de laLF a cua nos
remitimos.

XV. Insuficiencia del fideicomiso. Liquidacién judicial (22)

1) El art. 1687 del CCyCN mantiene €l fideicomiso fuera del régimen del concurso y la quiebratal como lo
estatuyen los arts. 16 y 24 de la LF pero, como respuesta a las justificadas criticas de la doctrina, el articulo del
nuevo Caédigo da una solucion mas racional a la problemética que produce la laguna del régimen extragjudicia
de liquidacion del patrimonio fiduciario insuficiente que establece €l citado art. 16 (23).

2) EI CCyCN subsana en buena medida ese yerro, recogiendo una pauta que ya tiene recepcién
jurisprudencial (24). El art. 1687 dispone que, "...a falta de otros recursos provistos por el fiduciante o €
beneficiario seglin previsiones contractuales, procede su liquidacidn, la que esta a cargo del juez competente,
quien debe fijar el procedimiento sobre la base de las normas previstas para concursos y quiebras, en lo que sea
pertinente”.

3) La disposicién aparece como una solucién intermedia entre € actual régimen de extrgjudicialidad
extrema y la incorporacion lisay llana del fideicomiso como sujeto pasible de concurso o quiebra. La nueva
normativa sigue excluyendo la instancia del concurso preventivo y el APE, pero permite el acercamiento del
instituto alas normas de la quiebra, como € régimen mas compatible para una liquidacion forzosa.

4) Opinamos que la aplicacion de la normativa de la quiebra no sera lineal, habida cuenta que el legislador
deshecho la posibilidad de la inclusién lisa 'y Ilana en el régimen concursal, apuntando a un sistema menos
rigido que se adapte a las particularidades de cada fideicomiso en crisis 0, como lo expresa la norma: la
aplicacion del sistemalliquidativo delaLCyQ "...en lo que sea pertinente”.

XVI. Fideicomiso con finalidad de garantia.
1) El CCyCN, através del art. 1680, recoge legidativamente el consenso doctrinario (25) y jurisprudencial



(26) acerca de la licitud de la fiducia con finalidad de garantia, especie implicitamente existente en la ley
derogada, cuestionada por una doctrina minoritaria (27).

2) La norma establece una regulacién béasica a facultar al fiduciario a "...aplicar las sumas de dinero que
ingresen a patrimonio, incluso por cobro judicial o extrgjudicial de los créditos o derechos fideicomitidos, a
pago de los créditos garantizados'. El fiduciario puede disponer de otros bienes —que no sean sumas de
dinero— para el pago de lo garantizado, autorizdndolo a cumplir €l encargo segun lo previsto en el contrato.
Asimismo, en ausencia de previsién contractual, la disposicién lo faculta a optar entre laviajudicial o laprivada
para disponer del contenido de la garantia, "...asegurando un mecanismo que procure obtener el mayor valor
posible de los bienes'. La ley le da cobertura a fiduciario permitiéndole que pueda elegir € camino de la
accién, en una situacion de seria responsabilidad, como 1o es la realizacion de los bienes que conforman la
garantia.

3) El citado articulo aclara que los bienes fideicomitidos deben ser realizados y € acreedor cobrar con €
producido. No seria juridicamente posible que el acreedor se quedara con los bienes para satisfacer su crédito,
total o parcialmente. La prevision se adhiere asi a una prohibicién que es propia de los derechos reales de
garantia.

4) Como lo anticipamos a comienzo, la posibilidad legal de que e fiduciario, en un fideicomiso con
finalidad de garantia, pueda ala vez ser beneficiario ya fue objeto de polémica apenas publicado el Proyecto de
Unificacién, desde posturas extremas en disfavor (28) hasta posiciones abiertamente favorables (29) o
intermedias (30). Seguramente la polémica continuara.

5) Laley uruguaya (art.9°, inc. b, ley 17.703), a diferencia de la nuestra, adoptd una posicion intermedia:
prohibe como principio general, bajo pena de nulidad absoluta, €l fideicomiso en el cual se designe beneficiario
al fiduciario, salvo en los casos de fideicomiso en garantia constituidos a favor de una entidad de intermediacion
financiera autorizada por €l BCU (31). Hipotéticamente la probabilidad de abuso seria menor cuando se trata de
Entidades Financieras y —en todo caso— estas entidades suponen la existencia de solvencia suficiente como
para que € fiduciario afronte responsabilidades funcionales por mala praxis. Mientras que un fiduciario comun
—personafisica o juridica— puede no tener solvencia para cubrir su responsabilidad.

XVII. Fideicomiso testamentario. Reglas. Mg ora. Invalidez

1) El fideicomiso testamentario, escasamente tratado en €l art. 3° de la LF, es receptado en el art. 1699 del
CCyCN, complementado por otras normas. Hay una clara mejoria regulatoria para la especie, especialmente
para la proteccién de lafamiliay de los herederos incapaces (32), aln cuando no pone fin a algunas cuestiones y
disidencias planteadas por la doctrina en relacion a la regulacion anterior (33). La comprension del acance de
esta especie requiere la lectura — en la normativa del CCyCN— de los arts. 2.445 ("Porciones Legitimas)”,
2448 ("Mejora afavor de heredero con discapacidad"), y 2.493 ("Fideicomiso testamentario™) del Titulo X.

2) El citado art. 1699.— "Reglas aplicables'— establece: El fideicomiso también puede constituirse por
testamento, € que debe contener, a menos, las enunciaciones requeridas por el articulo 1667. Se aplican los
articulos 2448 y 2493 y las normas de este Capitulo; las referidas a contrato de fideicomiso deben entenderse
relativas a testamento. En caso de que € fiduciario designado no acepte su designacion se aplica lo dispuesto
en el 1679. El plazo méximo previsto en €l articulo 1668 se computa a partir de la muerte del fiduciante."

3) En & régimen anterior, cuando habia herederos forzosos, €l fideicomiso perdia mucho ambito de
aplicacidn, teniendo en cuenta el respeto alalegitima, tal como estaba legislada. Evidentemente, el fideicomiso
puede durar 30 afios, y si |0s herederos deben esperar todo ese tiempo pararecibir |os bienes, su legitima estaria
afectada. Se trataba de un serio obstacul o, que la nueva normativa mejora sensiblemente.

4) El art. 2445 del CCyCN disminuye las porciones legitimas. La porcién legitima de los descendientes es
de DOS TERCIOS (2/3), la de los ascendientes de UN MEDIO (1/2) y ladel conyuge de UN MEDIO (1/2). Por
otro lado, en el caso de descendientes y también de descendientes con discapacidad, el art. 2448 del CCyCN
permite que mediante un fideicomiso se los mejore en otro tercio, haciendo una excepcion a los principios
generales.

5) Otra novedad es que se dice que € fiduciario es "heredero o legatario”. La doctrina actual tiene muchas
dificultades en ubicar a fiduciario que recibe bienes por via testamentaria. EI CCyCN, aungue la cuestion sea
opinable, seinclina por unade las tesis existentes.

6) Finamente, €l art. 1700 del CCyCN expresa claramente la prohibicién de la "sustitucion fideicomisaria’,
lo que también sucede en el régimen de laLF, en concordancia con el Cod. Civil de Vélez.

XVII1. Fideicomiso financiero. Oferta publica de titulos valores. Autoridad de control. Asambleas

1) Del capitulo 30 (Fideicomiso) del CCyCN, las secciones cuarta, quinta y sexta estan dedicadas a la
especie del fideicomiso financiero. En general puede decirse que € articulado que le dedica (arts. 1690/6) no
trae novedades substanciales sino que —en lo general— recoge con mejor redaccién el plexo actual de la LF
(arts. 19 a 22) con pocas hovedades, salvo cuestiones que actualmente son objeto de la reglamentacion de la
Comision Nacional de Valores. A su vez incorpora, como novedad, instrumentaciones operativas propias del



mercado de capitalesy la oferta publica.
2) Las nuevas normas mantienen lo fundamental:

2.1) Al igual que en la LF la especie se sigue rigiendo por la hormativa general y los principios que €
CCyCN dedica al fideicomiso sin distincién de especie. Asi resulta del art. 1690 del nuevo Cadigo al establecer
que "Fideicomiso financiero es el contrato de fideicomiso sujeto a las reglas precedentes...”. Demaés esta decir
que lo "precedente" son las normas que comienzan en el art. 1666 del CCyCN. Laregulacion no difiere respecto
de la que le corresponde a contrato de fideicomiso comin. No hay en el CCyCN, igual que en la LF, otro
género (salvo la distincién entre la especie contractua y la testamentaria). Sin embargo, como consecuencia de
su especificidad, "... ademas de las exigencias de contenido generales previstas en € articulo 1667, €l contrato
de fideicomiso financiero debe incluir los términos y condiciones de emision de los titulos valores, las reglas
para la adopcion de decisiones por parte de los beneficiarios, incluyendo las previsiones para e caso de
insuficiencia o insolvencia del patrimonio fideicomitido, y la denominacion o identificaciéon particular del
fideicomiso financiero" (vid art. 1692 CCyCN).

2.2) Contintia sujeto a la supervision de la autoridad de contralor estatal: la Comision Nacional de Valores,
cuando se hace oferta publica de valores negociables fiduciarios, y €l Banco Central de la Republica Argentina
en sus respectivas competencias.

2.3) Se mantiene la especificidad funcional o profesionalidad del fiduciario en cuanto a que debe ser "...una
entidad financiera 0 una sociedad especialmente autorizada por € organismo de contralor de los mercados de
valores..." (art.1690, CCyCN).

2.4) Continua la posibilidad de ofrecer al publico (ley 26.831), 1o que en la LF se denominan certificados de
participacion y titulos representativos de deuda (art.19), "...en los términos de la normativa sobre oferta publica
de titulos valores..." (art. 1691 CCyCN) y "En ese supuesto, € organismo de contralor de los mercados de
valores debe ser autoridad de aplicacion respecto de los fideicomisos financieros, pudiendo dictar normas
reglamentarias, incluyendo la determinacion de los requisitos a cumplir para actuar como fiduciario" (articulo
citado).

3) Como novedad €l art. 1693 del CCyCN, ala vez que reproduce €l art.21 de la LF, admite la posibilidad
de que € fideicomiso financiero sea vehiculo parala emision o respaldo de titulos valores atipicos (vid art. 1820
en el CCyCN sobre "libertad de creacion de titulos valores'), que no son estrictamente valores negociables
fiduciarios como lo son las especies de los certificados de participacion y los titulos representativos de deuda
nominados en el régimen anterior.

4) El art. 1694 del CCyCN reproduce € art. 22 de la LF: "Pueden emitirse diversas clases de certificados de
participacion o titulos representativos de deuda, con derechos diferentes. Dentro de cada clase se deben otorgar
los mismos derechos. La emision puede dividirse en series." Sin embargo agrega un parrafo final que si es una
novedad interesante "...Los titulos representativos de deuda dan a sus titulares e derecho a reclamar por via
gjecutiva." Con eso se cierra toda discusién acerca de si 1os valores negociables fiduciarios de deuda cuentan
con esa prerrogativa procesal. No es ocioso aclarar que los valores fiduciarios de participacion estan excluidos
de ese beneficio.

5) Los valores negociables fiduciarios tienen a partir de la unificacién € tratamiento, amén de la
reglamentacion delegada en la Comision Nacional de Valores, dado a los titulos valores en la normativa del
CCyCN, en € Libro tercero, Capitulo 6 (arts. 1815 a 1881), en lo que corresponda a la especificidad que tienen
los nominados certificados de participacidn y titulos representativos de deuda.

6) El art. 1695 trata las Asambleas de tenedores de titulos representativos de deuda o certificados de
participacion, ya no como un medio de deliberacion de los tenedores de titulos fiduciarios con oferta publica
frente a supuestos de insuficiencia patrimonial, como lo hace el art. 23 de la LF, sino como reunion de esos
sujetos para la adopcion de decisiones colectivas "...a la que se aplican las reglas de convocatoria, quérum,
funcionamiento y mayorias de las sociedades andnimas, excepto en €l caso en que se trate la insuficiencia del
patrimonio fideicomitido o la reestructuraciéon de sus pagos a los beneficiarios. En este Ultimo supuesto, se
aplican las reglas de las asambleas extraordinarias de sociedades andnimas, pero ninguna decision es valida sin
el voto favorable de tres cuartas partes de los titulos emitidos y en circulacion™.La disposicién tiene carécter
supletorio en ausencia de disposiciones contractuales en contrario, o reglamentaciones del organismo de
contralor (la CNV). A diferencia del régimen actual que no lo prevé, hay en el texto proyectado un envio
general alaley de sociedades respecto de las asambleas, a diferencia del anterior que solo hacia envio alaley
de obligaciones negociables para tratar los titulos fiduciarios.

7) Por ultimo € art. 1696 del CCyCN prevé, como novedad, que ... "En el supuesto de existencia de titulos
representativos de deuda y certificados de participacién en un mismo fideicomiso financiero, el computo del
quérum y las mayorias se debe hacer sobre e valor nominal conjunto de los titulos valores en circulacién. Sin
embargo, excepto disposicién en contrario en e contrato, ninguna decision vinculada con la insuficiencia del
patrimonio fideicomitido o la reestructuracion de pagos alos beneficiarios es valida sin €l voto favorable de tres
cuartas partes de los titulos representativos de deuda emitidos y en circulacion, excluyendo a los titulos



representativos de deuda subordinados'.

(1) El CCyCN dedica & Capitulo 30 del Libro 11l a contrato de fideicomiso, dividido en secciones: la
primera dedicada a disposiciones general es, la segunda a sujetos, latercera alos efectos, la cuarta a fideicomiso
financiero, la quinta a los certificado de participacion y titulos de deuda, la sexta a las asambleas de tenedores
de titul os representativos de deuda o certificados de participacion, la séptima ala extincion del fideicomiso, y la
octava a fideicomiso testamentario. El Capitulo 31 complementa la regulacidén con precisiones especificas
acerca del dominio fiduciario.

(2) Cadigo Civil de Québec, arts. 1260 y 1261, Ecuador, Ley de Mercados de Valores de 1998, Fideicomiso
Mercantil, art. 102, KIPER, Claudio - LISOPRAWSKI, Silvio, Tratado de Fideicomiso t° 1°, 3a edic,
AbeledoPerrot, Bs.As., 2012, p. 57.

(3) KIPER, Claudio - LISOCCYCNAWSKI, Silvio, Tratado de Fideicomiso, ob.cit. t° Il, Anexo
Jurisprudencia.

(4) KIPER, Claudio - LISOPRAWSKI, Silvio, Tratado de Fideicomiso t° I1°, OB. CIT., Anexo de
Jurisprudencia.

(5) En cuanto a definir el contrato, si bien Vélez fue contrario a esatécnica, se sigue su doctrinaen cuanto a
gue es admisible cuando se trata de "...la inmediata aplicacion de sus vocablos, o por su influencia en las
disposiciones de unamateria especial" (notaa art. 495, Cod. Civil).

(6) KIPER, Claudio - LISOPRAWSKI, Silvio, Tratado de Fideicomiso, ob. cit., t° |, ps. 142/4 y notan® 67.
(7) Vg. Cédigo Civil de Québec.

(8) MOLINA SANDOVAL, Carlos, "El fideicomiso en la dinamica mercantil”, Euros Editores, B def, Bs.
As. 2009, ps. 109-112.

(9) GIRALDI, Pedro M., "Fideicomiso” (Ley 24.441), Depama, Bs. As., 1998, p.4 y nota 12.

(20) El Informe del Colegio de Escribanos de la Ciudad de Buenos Aires respecto del Proyecto de Cadigo
Civil y Comercial de la Nacién (La Ley, continuaciéon del Suplemento publicado el 27/05/2014) remarcd que
"La registracién de la propiedad fiduciaria respecto de los bienes registrables que integren el patrimonio
fideicomitido otorga publicidad suficiente a las clausulas del contrato que la requieren. No se advierten las
ventajas de disponer la anotacién del contrato, con efectos que no se regulan. Por otra parte, se estaria creando
un Nuevo organismo sin ventajas aparentes. Por €llo, proponemos mantener la redaccion del Anteproyecto
originario".

(12) En contra: ORELLE - ARMELLA - CAUSSE, Financiamiento de la vivienda y de la construccion.
Ley 24.441, Ad-Hoc, Buenos Aires, 1995, ps. 178 y 179.; HIGHTON - MOSSET ITURRASPE -
PAOLANTONIO - RIVERA, Reformas a derecho Privado. Ley 24.441, Rubinzal-Culzoni, Santa Fe, 1995, p.
19; Pedro M. Giraldi (Fideicomiso [ley 24.441], Depalma, Buenos Aires, 1998, p. 71. A favor: CARREGAL,
Mario A., "Fideicomiso de garantid', en la obra colectiva Derecho empresario actual, Cuadernos de la
Universidad Austral, T. I, nro. 1, Depalma, Buenos Aires, 1996, p. 240, FREIRE, Bettina V., El fideicomiso,
Abaco, Buenos Aires, 1997, ps. 149 y ss.; KELLY, Julio, "Fideicomiso de garantia', JA, 1998-111-782,
12/8/1998, nro. 6102.

(12) KIPER, Claudio - LISOPRAWSKI, Silvio, Tratado de Fideicomiso, ob. cit. t° I, p. 237 y ss;
HAY ZUS, Jorge Roberto, Fideicomiso, 22 ed., Astrea, Buenos Aires, 2005, p.132. CARREGAL, Mario, ob.cit.,
p. 142, y nota N° 45 en pég. 98.

(13) KIPER, Claudio - LISOPRAWSKI, Silvio, Tratado de Fideicomiso, ob. cit. t° I, ps. 161y ss.
(14) KIPER, Claudio - LISOPRAWSKI, Silvio, Tratado de Fideicomiso, t° I, ob. cit. p. 217.
(15) KIPER, Claudio - LISOPRAWSKI, Silvio, Tratado de Fideicomiso, t° I, ob. cit. ps. 161y ss.

(16) LISOPRAWSKI, Silvio, "Ni éngel ni demonio”, LL, 10/09/07; Lisoprawski, Silvio V., "Limites de la
separacion patrimonial en el fideicomiso. Fraude laboral”, LL 07/05/2014, 1, Cita Online: AR/DOC/191/2014 -
MOSSET ITURRASPE, Jorge, "Contratos simulados y fraudulentos', t. |1, Rubinzal-Culzoni Editores, Santa
Fe, 2001.

(17) KIPER, Claudio - LISOPRAWSKI, Silvio, Tratado de Fideicomiso, ob. cit., tomo I, p.206. En €
mismo sentido MOISSET DE ESPANES, Luis, "Aspectos registrales del fideicomiso (ley 24.441)", JA
1993-111-725.



(18) KIPER, Claudio - LISOPRAWSKI, Silvio, Tratado de Fideicomiso, ob.cit., t° |, ps.197-223.-

(19) El Poder Ejecutivo Naciona modificod la redaccion original del Anteproyecto suprimiendo el parrafo
final del articulo"...En e ambito de la responsabilidad prevista en este articulo, se reconoce a damnificado
accion directa contra el asegurador, en los términos del contrato de seguro”.

(20) KIPER, Claudio - LISOPRAWSKI, Silvio, Tratado de Fideicomiso, t° I, ob.cit., ps. 387 y ss.
(21) Vid Art. 1757 del CCyCN.: Hecho de las cosasy actividades riesgosas.

(22) KIPER, Claudio M. Lisoprawski, Silvio V., "Insuficiencia del patrimonio fiduciario y su liquidacion en
el Proyecto de Cadigo", LL 29/09/2014, 1, Cita Online: AR/DOC/1199/2014.

(23) KIPER, Claudio M. - LISOPRAWSKI, Silvio, "Liquidacion judicial de un fideicomiso inmobiliario",
LL., 2012-A, 340.

(24) CNApCom., sda E, Fideicomiso Ordinario Fidag, 15/12/10; LL 12/05/2011.Cita Online:
AR/JUR/95437/2010; Expte. n° 073048 "FIDEICOMISO CALLE CHILE 2286/94/96S LIQUIDACION
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