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La superposicion del fiduciario en Latinoamérica
Resumen

En este articulo se reflexioné sobre el estado del arte de la principal problematica que tiene la fiducia en garantia en
América Latina y se analiz6 el rol que debe cumplir el fiduciario en este tipo de actividad contractual. En la primera parte
se hizo un analisis de los conflictos juridicos que pueden surgir alrededor de la fiducia en garantia y de los efectos que se
presentan cuando el fiduciario respalda una obligacion donde la matriz controlante es la beneficiaria del negocio juridico. A
su vez se vieron las limitaciones que tiene el fiduciario en sus actuaciones, especificamente cuando se suscribe el contrato
de fiducia en garantia.

En la segunda parte se demostraron las posturas desarrolladas en cada uno de los paises y los elementos caracteristicos
de la regulacion adoptada. Se plantearon los argumentos utilizados por quienes apoyan la superposicion de roles, por
quienes la rechazan y por aquellos que adoptan una postura intermedia. La metodologia utilizada fue la legislacion com-
parada; esto implicé que se observara el tratamiento que le han dado los paises latinoamericanos a la superposicion de
roles.

El interés particular de esta reflexion radicé en demostrar las distintas teorias que han surgido para defender o rechazar la
superposicion de roles del fiduciario, en estudiar las soluciones adoptadas en cada uno de los paises del entorno latinoa-
mericano y evidenciar la evolucion juridica de la figura.

Palabras clave: fiducia, fiducia en garantia, superposicion de roles del fiduciario.

The superposition of the trustee in Latin America
Abstract

This article is a reflection of the main problems that has the warranty trust in Latin America. It will analyze the role that the
trustee must have in such agreement. In the first part, | will analyze the legal disputes that may arise about the trust and
the effects in the case in which the trustee supports a liability, when the controlling matrix is the transaction beneficiary.
The limitations of the trustee in its performances will be verified, specifically in the warranty trust.

In the second part, | will show the positions developed in each of the countries and the characteristic features of the regula-
tion adopted. | will pose the arguments used by supporters of overlapping roles, those who reject and those who adopt an
intermediate position. The methodology used in this paper is comparative law, which implies a study of the regulations and
the treatments to the overlapping roles.

The particular interest of this discussion is to demonstrate the different theories that have emerged to defend or reject the
overlapping roles of the trustee. | will study the solutions adopted in each of these countries and the legal developments
of the figure.

Keywords: trust, warranty trust and overlapping roles of the trustee.
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Introduccion

La fiducia en garantia es una figura juridica
novedosa que sirve como fuente de pago (Ro-
driguez Azuero, 2005, p. 463) de las obliga-
ciones presentes y futuras del fideicomitente
o de un tercero del cual el fideicomitente es
garante. Fiducia viene del latin fides, que sig-
nifica ‘confianza’ (Asociacion de Fiduciarias,
1993, p. 145). La nocion general de fiducia en
garantia, en el entorno latinoamericano, hace
referencia al contrato por virtud del cual una
persona denominada fideicomitente entrega
a una persona denominada fiduciario, bienes
o derechos con el objeto de que se cumpla
una finalidad especifica, a favor del fideico-
mitente o de un tercero beneficiario (Alhippio,
1994, p. 9).

En el presente articulo de reflexion se analiza la
problematica de la superposicion de roles del
fiduciario en el entorno latinoamericano. Para
abordar el problema de investigacion, desde
el comienzo entenderemos por superposicion
de roles del fiduciario la facultad juridica que
tiene la persona natural o juridica que actla
como fiduciario, de ser a su vez el beneficiario
del contrato de forma directa o indirecta. La
superposicion de roles directa se da cuando
el fiduciario se constituye en acreedor benefi-
ciario del contrato, y la superposicion de roles
indirecta se presenta cuando el fiduciario tiene
algdn tipo de relacion juridica con el acreedor
beneficiario del contrato, como en el caso en
que ambas entidades hacen parte del mismo
grupo financiero.

I. PLANTEAMIENTO DE LA CUESTION

Aunque en América Latina la fiducia en garan-
tia se ha constituido en una herramienta nueva
para el consumidor financiero, no existe armoni-
zacion en la region frente a la posibilidad de que
el fiduciario sea el mismo deudor beneficiario
en el negocio. Existen ciertas caracteristicas co-
munes en la nocion de fiducia en garantia en el
entorno latinoamericano (Rosas, 2006, pp. 111-
167); sin embargo, el tema de la superposicion
de roles del fiduciario ha traido problemas de fon-
do para esta institucion y toda clase de debates
doctrinales, haciendo que esta muchas veces no
evolucione alcanzando su maxima funcionalidad
(Asociacion de Fiduciarias, 1993, p. 177).

Por lo anterior, la pregunta de investigacion que
se hace en el presente articulo de reflexion es
la siguiente: ¢La superposicion de roles del fi-
duciario debe permitirse y bajo qué parametros
debe funcionar? Y como preguntas secunda-
rias al problema de investigacion se plantean
estas: ¢Es posible que se presenten conflictos
de intereses para el fiduciario cuando garanti-
za obligaciones del mismo grupo empresarial?
¢Qué tipo de supervision debe hacerse por
parte de las entidades gubernamentales de
control cuando se dan operaciones de garantia
dentro del mismo grupo financiero?

1. DESARROLLO NORMATIVO DE LA FIDUCIA
EN GARANTIA EN AMERICA LATINA

La fiducia en garantia se apoya en el concepto
de confianza en el mercado financiero; es un
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negocio juridico que ha creado una propiedad
especial que se encuentra en el patrimonio au-
tonomo. Este contrato fiduciario ha permitido
desarrollar el mercado financiero en Latinoa-
mérica, pues ha generado un nuevo régimen
en la afectacion de los bienes, aislandolos
para cumplir con una finalidad determinada
(Rengifo, 2001, p. 91). Desde su aspecto mas
practico, este negocio juridico ha sido utilizado
como garantia rotatoria en los procesos de titu-
larizacion de activos, que cubre a los acreedo-
res beneficiarios establecidos dentro del nego-
cio juridico (Asociacion de Fiduciarias, 1993, p.
177). De esta forma, los acreedores beneficia-
rios disfrutan de la garantia sin necesidad de
estar constituyendo nuevas garantias por cada
negocio que celebran.

De igual forma, la fiducia en garantia sirve
para caucionar obligaciones de hacer y no
hacer, como las que se pueden dar dentro de
un proyecto inmobiliario de una constructora.
Este negocio fiduciario que se constituye sirve
de forma eficiente, haciendo que el patrimonio
autébnomo sea deudor de los créditos que se
obtengan con las entidades financieras para
sacar adelante el proyecto inmobiliario por par-
te de la constructora. El patrimonio auténomo
constituido dentro de ella hace que todos los
bienes fideicomitidos sean la garantia admi-
sible (Rodriguez Azuero, 2005, p. 474), permi-
tiendo a la fiduciaria, como vocera del patrimo-
nio auténomo, endeudarse y, en caso de ser
necesario, hacer efectiva la garantia mediante
un mecanismo agil y efectivo, realizando los
bienes.

A continuacion se hara un analisis comparati-
vo de las legislaciones latinoamericanas que
regulan esta institucion, con una metodologia
que parte de las respectivas posturas juridicas
adoptadas, seguidas de un analisis que deter-
mina las variables de cada una de ellas y la so-
lucion juridica que le han dado para solucionar
la problematica juridica de la superposicion de
roles del fiduciario. Se analizara la fiducia en
garantia en los paises que prohiben la super-
posicion de roles del fiduciario, para dar paso
aquellos paises que la permiten. Por Gltimo, se
fijara una posicion doctrinal frente al tema.

A. Paises que prohiben Ia superposicion
de roles en el entorno latinoamericano

Los paises del entorno latinoamericano que
prohiben expresamente la posibilidad de que
el fiduciario sea a su vez el beneficiario del con-
trato son: Argentina, Bolivia, Colombia, Costa
Rica, El Salvador, Guatemala, Honduras, Pa-
nama, Paraguay, Perd, Venezuela, Nicaragua,
Puerto Rico y Republica Dominicana. Tales pai-
ses abogan por que se respeten los principios
de transparencia y de lealtad por parte del fidu-
ciario. Para ellos es claro que esta situacion,
donde se fusionan los intereses del beneficia-
rio acreedor con los del fiduciario, trae consigo
un conflicto de intereses para el fiduciario, des-
virtuando la seguridad juridica del contrato de
fiducia en garantia.

Las legislaciones que apoyan la division de la
calidad del fiduciario y del beneficiario susten-
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tan sus posiciones en que para lograr la con-
fianza en el negocio fiduciario es necesario pro-
teger los derechos del deudor fideicomitente,
independientemente de los intereses que pue-
da tener el acreedor beneficiario, quien no es
parte del negocio sino una persona que apa-
rece después, en caso de hacerse efectiva la
garantia. El principio de equilibrio del contrato
se logra cuando se respetan los derechos del
fideicomitente deudor y del fiduciario. Si desde
el comienzo del negocio juridico se protegen
los intereses del fiduciario, dandole la venta-
ja de constituirse en el propio beneficiario, se
desvirtla la confianza que debe existir entre
las partes y la posibilidad de que estas puedan
hacer valer de igual forma sus derechos y obli-
gaciones dentro del contrato.

Es claro que si se acepta la superposicion de
roles, se estaria disminuyendo la calidad de los
derechos del deudor fideicomitente, pues este
no tendria la misma capacidad de negociacion
en el contrato. Solamente se estarian prote-
giendo los intereses del fiduciario que adquie-
re la calidad de beneficiario de forma directa o
indirecta cuando hace parte del mismo conglo-
merado financiero.

El equilibrio del contrato se logra cuando exis-
te una separacion total en las calidades del
fiduciario y del beneficiario del contrato, pues
el principal deber del fiduciario es cumplir en
debida forma con la finalidad del negocio ju-
ridico. Es evidente que la finalidad del contra-
to fiduciario puede verse afectada cuando el
acreedor quiere hacerse dueno de los bienes
fideicomitidos, mediante la dacion en pago, sin

permitirle al deudor fideicomitente utilizar los
medios ordinarios que impidan que la garantia
se haga efectiva antes de tiempo. El fiduciario
no puede en ningdn momento sobreponer los
intereses personales sobre los intereses del
acreedor beneficiario, pues se estaria deslegi-
timando el fin dltimo de la fiducia en garantia,
que es ser fuente de seguridad juridica de una
obligacion (Varon, 1998, p. 31).

Este argumento llevo a los legisladores de los
paises antes mencionados a promover la prohi-
bicién de la superposicion de roles, para evitar
abusos por parte del fiduciario (Kiper, 2007, p.
34). Si la dacion en pago de los bienes fideico-
mitidos se facilita en pro de los derechos ex-
clusivos del beneficiario que se encuentra rela-
cionado directamente o indirectamente con el
fiduciario, no cabria la posibilidad de llevar una
relacion contractual equilibrada que cumpla con
la finalidad del contrato. No hay duda de que el
fiduciario adquiere la ventaja comparativa en su
posicion contractual, ya que a la vez es propieta-
rio fiduciario y acreedor beneficiario del deudor
fideicomitente. De esta forma, el constituyente
del contrato de fiducia en garantia quedaria al
arbitrio de los intereses particulares del fiducia-
rio en razén de la superposicion de roles.

Los intereses del acreedor beneficiario son
opuestos a los intereses juridicos del deudor
fideicomitente. Si en una parte del contrato se
empezaran a sumar los intereses del beneficia-
rio con los del fiduciario, los intereses del deu-
dor fideicomitente se disminuirian rompiendo
el equilibrio de este contrato de naturaleza bi-
lateral.
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Otro argumento desarrollado por los paises que
conforman el bloque que prohibe la superposi-
cion de roles es que dicha situacion genera un
conflicto de intereses para el fiduciario, pues
este tiene el deber juridico de lealtad frente al
contrato, pero si se le da la facultad de solici-
tar a su vez la posibilidad de hacer efectivos
los bienes fideicomitidos y de actuar como
propietario fiduciario, €l no se hara esperar
para hacer efectivos los bienes que sirven de
garantia admisible (Kiper y Lisoprawski, 1999,
p. 51). La superposicion de roles del fiducia-
rio trae consigo una tension real, que conlleva
que el fiduciario en su doble calidad busque
el mayor provecho econémico de la garantia,
olvidando por completo las obligaciones que
tiene como propietario fiduciario® (Superinten-
dencia Financiera de Colombia [SFC], Concepto
2007010582-002 del 30 de mayo de 2007).

Los principios de transparencia, eficaciay exac-
titud de la informacion financiera manejada en
los contratos serian vulnerados totalmente con
la superposicion de roles, ya que dicha informa-
cion solamente estaria creada para beneficiar
el interés particular del fiduciario en la relacion
contractual (Cuello, 1993, p. 84). La informa-
cion recibida por el constituyente del contrato
de fiducia seria tan asimétrica que no le permi-
tiria hacer ningln uso razonable de esta para
hacer efectivos sus derechos. Por lo tanto, se
evidencia el conflicto de intereses que se con-

1. Se recomienda ver el tema de la propiedad fiduciaria.

cretiza con la superposicion de roles cuando el
fiduciario, actuando en su doble calidad, hace
efectiva la garantia para cumplir con la obliga-
cion principal de la cual es acreedor. De esta
manera, se le estarian extrayendo al deudor fi-
deicomitente todos los bienes que constituyen
el patrimonio autébnomo, para satisfacer un in-
terés particular del fiduciario directamente, o
del conglomerado financiero del cual hace par-
te (Paredes y Morales, 2007, p. 21).

De lo anterior se colige que el acreedor benefi-
ciario siempre hara efectiva la garantia sin im-
portarle si afecta o no al deudor fideicomitente
(SFC, Concepto 2008057689-001 del 28 de
noviembre de 2008).2 Por otra parte, cuando
hay superposicion de roles del fiduciario y no
hay claridad todavia de si es posible hacerse
efectiva la garantia, el fiduciario en su doble
calidad siempre optara por la opcion de ejecu-
tar los bienes para proveerse de total seguri-
dad juridica. En ningln momento existira un
pequeno interés por parte del acreedor de res-
petar el plazo del contrato o de evitar el detri-
mento patrimonial a su deudor (SFC, Concepto
2008071844 del 2 de enero de 2009).3

En el transcurso de la evolucion de esta ins-
titucion se ha evidenciado que la naturaleza
juridica de la fiducia en garantia se ha caracte-
rizado por permitir un triangulo perfecto en las
relaciones del fideicomitente, del fideicomisa-

2. Se recomienda ver el tema del plazo para hacer efectiva la garantia.

3. Serecomienda ver el tema de conflictos de interés en la fiducia en garantia.
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rio y del beneficiario del contrato. Cada uno de
los actores del contrato de fiducia en garantia
tiene un rol muy determinado frente a la ejecu-
cion del negocio. Si se confunden los roles del
fiduciario con el de beneficiario se desnaturali-
za la institucion, pues se le estaria facilitando
al fiduciario tomar los bienes del patrimonio
auténomo para si.

En estos negocios una de las mayores obliga-
ciones que se deriva es la rendicion de cuen-
tas, que esta en cabeza del fiduciario. En el
caso de la superposicion de roles del fiducia-
rio esta obligacion no tendria ningln sentido,
pues la informacion consignada iria en su pro-
pio provecho. La razén de ser de la obligacion
de rendir cuentas es permitirle al fiduciario
demostrarles a los actores del contrato que
la finalidad del negocio juridico se esta cum-
pliendo. Si no existe separacion en los roles del
fiduciario y del beneficiario, la informacion ca-
receria de todo valor.

1. Especificaciones de los paises
de la region latinoamericana
que prohiben la superposicion

El Codigo de Comercio boliviano, en su articulo
1302, establecio la obligacion juridica de que
el contrato de fiducia en garantia solamente se
lleve a cabo por profesionales como los bancos

y las entidades de crédito. * En igual sentido
tanto el legislador boliviano como el colombia-
no establecieron que la actividad fiduciaria de-
beria ser desarrollada exclusivamente por un
profesional en la materia. Aunque en la déca-
da de los ochenta en Colombia se otorgd a las
secciones fiduciarias de los bancos la tarea de
desarrollar la fiducia en garantia, actualmente
este contrato esta siendo suscrito exclusiva-
mente por las sociedades fiduciarias y no por
los bancos, para evitar conflictos de intereses.

La legislacion de Bolivia, al igual que la colom-
biana, encontré que no podia confluir en cabe-
za del fiduciario también la calidad de benefi-
ciario. El articulo 1424 del Codigo de Comercio
boliviano lo expresa en los siguientes términos:
“No son aceptables en una misma persona las
calidades de fiduciario y de beneficiario. Si tal
cosa sucediera, no podra ser acreedor de los
beneficios del fideicomiso mientras subsista la
confusion”.® Al respecto, la legislacion boliviana
es conservadora frente a la superposicion de ro-
les, al buscar preservar el deber de lealtad que
tiene el fiduciario con su contraparte, pues no
seria justo que el fiduciario pudiera, mediante la
dacion en pago, quedarse con los bienes fidei-
comitidos que sirven de garantia a la obligacion.

La legislacion de Colombia contempld la san-
cion de la ineficacia juridica en el caso en que
el fiduciario adquiera el dominio de los bienes

4. “Las operacionesy los contratos mencionados en forma enunciativa en este Titulo solo pueden ser realizados por los Bancos
y entidades de crédito debidamente autorizados al efecto y conforme a la Ley respectiva” (articulo 1302, Cédigo de Comercio

de Bolivia).

5. Cobdigo de Comercio de Bolivia, articulo 1424.
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fideicomitidos, en el articulo 1244 del Codigo
de Comercio (Asociacion de Fiduciarias, 1993,
p. 177). La doctrina nacional adoptada por la
Superintendencia Financiera de Colombia esta-
bleci6 la inviabilidad de que el fiduciario sea el
mismo beneficiario dentro del contrato de fidu-
cia en garantia, pues considera que el fiduciario
actla bajo presion para hacer efectiva la garan-
tia. Igualmente, ha expresado la necesidad de
mantener la total independencia del fiduciario y
del beneficiario del contrato, ya que no es perti-
nente que exista ninguln tipo de vinculacion eco-
némica, administrativa o financiera que conlleve
a la desnaturalizacion de la garantia (SFC, Con-
cepto 2008071844 del 2 de enero de 2009).

En esta primera postura encontramos también
a la legislacion de Guatemala, regulada por el
titulo Iv del Codigo de Comercio que contempla
una referencia legislativa expresa al fideicomi-
so de garantia (Herman, 2007). Al igual que en
Colombia y Bolivia, la legislacion guatemalteca
(Codigo de Comercio, articulo 768) establecid
que la calidad de fiduciario la ostentan de for-
ma exclusiva los bancos y las instituciones de
crédito, siempre y cuando la Junta Monetaria
asi lo autorice.

Otro pais centroamericano que se encasilla en
la tendencia conservadora es Panama, con la
Ley 1 de 1984 (Alfaro, 1920, p. 59). La calidad
de fiduciario la ostenta el sector de los ban-
cos.b La legislacion panamena contempla la fi-

gura del protector que es potestativa al contra-
to. El protector es una persona que figura en el
contrato de fiducia cuando es oportuno que la
persona natural o juridica no quiera aparecer
como fideicomitente por motivos de seguridad,
pero desea mantener control sobre el fideico-
miso (Moreno y Mizrachi, 1994, p. 76).

Respecto al tema de reflexion este esta total-
mente prohibido, pues si el fiduciario llegara
por algun motivo a tener esta doble calidad,
esto conllevaria la extincion misma del negocio
juridico. ElI motivo que llevé al legislador pana-
meno a prohibir la superposicion es que dicha
operacion genera un conflicto de intereses que
afecta los recursos del patrimonio autébnomo
que se constituye. El articulo 33, inciso 5 de
la Ley 1 de 1984 estipula: “El fideicomiso se
extingue: (...) por confundirse en una sola per-
sona la calidad de Unico beneficiario con la de
anico fiduciario”.

La legislacion panamena impone como sancion
juridica la terminacion de la relacion, pues con-
sidera que es de tal calibre el riesgo patrimo-
nial que sufre el deudor frente a la duplicidad
de roles, que permite la extincion del contrato
antes de que se materialice un riesgo ain ma-
yor que afecte al sector, dado que las garantias
modernas no pueden convertirse en mecanis-
mos que desequilibren aln mas las relaciones
entre deudores y acreedores que son asimé-
tricas. Para el legislador, la superposicion de

6. “El fideicomiso es un acto juridico en virtud del cual una persona llamada fideicomitente transfiere bienes a una persona
llamada fiduciario para que los administre o disponga de ellos en favor de un fideicomisario o beneficiario, que puede ser el
propio fideicomitente” (Ley de Fideicomiso de Panama, articulo 1).
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roles permitiria que la balanza se inclinara ain
mas a favor del acreedor, que tendria todas las
medidas legales para quedarse con los bienes
que conforman el patrimonio auténomo.

Bajo el mismo enfoque se encuentra la legis-
lacion paraguaya, regulada por la Ley 921 de
1996 (Ley de Negocios Fiduciarios). Alli, la cali-
dad de fiduciario esta autorizada por el Banco
Central a los bancos, empresas financieras y fi-
duciarias (articulo 11). Esta legislacion, de for-
ma similar que la mexicana, autoriza a varias
empresas del sector real para realizar la acti-
vidad fiduciaria. El negocio fiduciario en Para-
guay, como en Colombia, adopta las tipologias
de fideicomiso y de encargo fiduciario (articulo
10). La legislacion de este pais suramericano
es muy completa al regular el fideicomiso, tan-
to que incluye los aspectos contables y tribu-
tarios en su regulacion (Soliz de Mendoza, 31
de julio de 2010). El articulo 36 de la Ley 921
de 1996 establece que la Superintendencia de
Bancos es el ente que regula los aspectos ge-
nerales a los que el fiduciario debe sujetarse
para llevar de forma efectiva la contabilidad.

En lo que respecta a la superposicion de roles,
al igual que la legislacion panamena, la legis-
lacion paraguaya sanciona el negocio juridico
cuando se presenta la doble calidad de fiducia-
rio y de beneficiario, pues ve en esta situacion
una circunstancia que atenta contra el deber de
lealtad que tiene el fiduciario. Por esta razon, el
articulo 8 de la Ley 921 de 1996 estipula: “Se-
ran nulos los negocios fiduciarios en los siguien-

tes casos: 1. Cuando en un mismo negocio fidu-
ciario se relna la calidad de fideicomitente y de
fiduciario o de fiduciario y beneficiario”.

La nulidad es la sancion impuesta por el juez
cuando el equilibrio contractual se ha roto con la
superposicion de roles del fiduciario, pues este
tiene una ventaja desmedida frente al fideico-
mitente deudor, que con la caucion solo busca
procurar una seguridad juridica al acreedor con
el que tiene una obligacion vigente y exigible.

Otro pais que adopta esta postura es Nicara-
gua, con la Ley Contrato de Fideicomiso (Ley
741 de 2010), la cual fue expedida después de
la crisis financiera del 2009.” La norma estable-
ce en el articulo 24 que la calidad de fiduciario
podra ser ostentada por un banco o una socie-
dad an6énima que no esté en el sector, y en el
articulo 52 contempla de forma expresa la fidu-
cia en garantia. Esta disposicion legal, al igual
que la paraguaya, establece como sancion a la
superposicion de roles la nulidad del contrato.
La doble calidad del fiduciario es considerada
un abuso de sus facultades en detrimento del
patrimonio del deudor fideicomitente.

Por esta razon, en el articulo 11 sanciond el
contrato con superposicion de roles del fiducia-
rio en los siguientes términos:

Es nulo el fideicomiso que se constituya
a favor del fiduciario, sus administrado-
res, representantes legales o empresas
vinculadas a cualquiera de estos; no

7. Elcitado articulo define de forma expresa las calidades de las partes dentro del contrato de fiducia.
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obstante, si con posterioridad a la cons-
titucion del fideicomiso llegaran a con-
fundirse en él las calidades de fiduciario
y fideicomisario, aquel debera optar de
inmediato por el desempeno del cargo o
la conservacion de sus derechos. Sino lo
hace dentro de los quince dias siguien-
tes a aquel en que tenga conocimiento
de la dualidad, los beneficios del fideico-
miso no aprovecharan a sus derechos de
fideicomisario, durante el tiempo en que
la dualidad subsista.

Este pais es tan claro frente al tema de la su-
perposicion de roles, que es el Unico en la re-
gion que impuso un plazo prudencial para que
el fiduciario que se encuentre bajo esta causal
de nulidad sustituya el negocio a otro fiducia-
rio, con el fin de enervar la causal de nulidad
y no afectar la eficacia del negocio juridico ni
la posibilidad de dejar de recibir la comision
fiduciaria.

Puerto Rico ha sido el Ultimo pais en adoptar
la prohibicion de la superposicion de roles,
con la nueva Ley de Fideicomisos (Ley 219 de
31 de agosto de 2012). Su regulacion es muy
clara para el tema de fiducia en general, mas

no para lo relacionado con la fiducia en garan-
tia, que no fue regulada de forma especial. El
literal j del articulo 61 de la citada legislacion
establecié6 como sancion juridica la termina-
cion del negocio juridico por confusion de las
calidades del unico fiduciario con el Unico fi-
deicomisario.® Esta legislacion, al igual que to-
das las que adoptan esta tendencia, considera
gue se debe prohibir la superposicion de roles
del fiduciario, porque trae un conflicto juridico
para el deudor fideicomitente afectando los
principios de transparencia, lealtad y buena fe
que deben respetarse dentro de los negocios
fiduciarios.

Entre los paises que prohiben la superposicion
de roles se encuentra una segunda tendencia,
un poco mas flexible y moderna, como la que se
aprecia en la legislacion de Costa Rica, capitu-
lo X, titulo | del libro | del Cédigo de Comercio,
articulos 633 al 662.° A diferencia de la legis-
lacion colombiana, la legislacion costarricense,
contempla la posibilidad de que el fiduciario
sea una persona natural o juridica,*® para el
fideicomiso de garantia.’* La actividad pue-
de ser desarrollada por una persona natural,
como lo establece el articulo 637 del Codigo

8. “Ley de Fideicomisos. Articulo 61.-Terminacién del fideicomiso.
El fideicomiso termina por: (...) j) Confusion del caracter de Gnico fideicomisario con el de Unico fiduciario”.

9. “Por medio del fideicomiso el fideicomitente trasmite al fiduciario la propiedad de bienes o derechos; el fiduciario queda obli-
gado a emplearlos para la realizacion de fines licitos y predeterminados en el acto constitutivo” (Cédigo de Comercio de Costa

Rica, articulo 633).

10. “Puede ser fiduciario cualquier persona fisica o juridica, capaz de adquirir derechos y contraer obligaciones. En el caso de
personas juridicas, su escritura constitutiva debe expresamente capacitarlas para recibir por contrato o por testamento la
propiedad fiduciaria” (Codigo de Comercio de Costa Rica, articulo 637).

11. En el fideicomiso de garantia el fideicomisario debe cumplir las instrucciones dadas en el contrato de fiducia. No puede ena-
jenar, hipotecar o gravar con otras limitaciones de dominio los bienes que conforman el patrimonio auténomo. (Cédigo de

Comercio de Costa Rica, articulo 652).
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de Comercio, o0 por un banco como lo determi-
na el articulo 116 de la Ley Organica del Siste-
ma Bancario.'?

Respecto al tema de interés, el legislador cos-
tarricense establecio la prohibicion expresa de
la superposicion de roles en el articulo 656 del
Cédigo de Comercio en los siguientes términos:
“El fiduciario no podra ser fideicomisario. De
llegar a coincidir tales calidades, el fiduciario
no podra recibir los beneficios del fideicomiso
en tanto la coincidencia subsista”. Esta prohi-
bicion tiene como principal efecto juridico que
el fiduciario no pueda llegar a vender los bienes
fideicomitidos, que constituyen el patrimonio
auténomo, para hacer efectiva la garantia. De
darse la superposicion, la finalidad del negocio
fiduciario no tendria una verdadera realizacion,
pues se desnaturaliza la posibilidad de que el
fiduciario pueda permitir la seguridad juridica
de una obligacion. El legislador costarricense,
vislumbrando estos efectos tan nocivos para

el negocio fiduciario, decidié quitar de raiz la
superposicion de roles, dandole una mayor cla-
ridad al negocio fiduciario.

En esta segunda tendencia se ubica también la
legislacion peruana, regulada por la Ley 26702
de 1996 (Ley General de Sistema Financieroy
del Sistema de Seguros y Organica de la Super-
intendencia de Banca y Seguros), que determi-
nd de forma especifica el contrato de fiducia
en garantia (Bravo, 2008, p. 457), facultando
a los bancos,'® las corporaciones financieras
y de desarrollo, las empresas financieras, las
cajas municipales de ahorro y de crédito, las
cajas municipales de crédito popular, las enti-
dades de desarrollo a la pequena y micro em-
presa, las cooperativas de ahorro y de crédito
autorizadas para captar recursos del publico,
las cajas rurales de ahorro y de crédito, las em-
presas de servicios fiduciarios y las empresas
de seguros y reaseguros para realizar dichas
comisiones de confianza (articulo 242).

12.“Los bancos comerciales podran efectuar las siguientes comisiones de confianza: (...) 7) Realizar contratos de fideicomiso,
conforme a lo dispuesto en el Codigo de Comercio y las demas normas legales y reglamentarias aplicables” (Asi reformado
este parrafo primero por el articulo 189 de la Ley Reguladora del Mercado de Valores N.° 7732 del 17 de diciembre de
1997). En la eventualidad de que terceras personas pretendieran algin derecho sobre los bienes afectados en fideicomiso,
0 que dichos bienes fueran amenazados en alguna forma por motivos anteriores a la fecha del contrato de fideicomiso, los
bancos, como fiduciarios, si estan en conocimiento de dichos hechos, deberan ponerlo en conocimiento del fideicomitente y
de los beneficiarios para que ellos ejerciten los derechos y acciones correspondientes, siendo esta la Gnica obligacion de los
bancos en ese sentido. Si los motivos fueran posteriores a la fecha del fideicomiso, se estara a lo dispuesto en el articulo 644
inciso e) del Cédigo de Comercio. En el contrato respectivo puede convenirse en el establecimiento de controles en cuanto al
manejo de los fondos afectos al fideicomiso. Si se establecieran ‘Comités Especiales’ con ese proposito, el fiduciario al suje-
tarse a sus disposiciones, descargara su responsabilidad en cuanto a la respectiva transaccion” (Ley Organica del Sistema
Bancario de Costa Rica, articulo 116).

13. “Concepto de Fideicomiso. El fideicomiso es una relacion juridica por la cual el fideicomitente transfiere bienes en fideicomiso
a otra persona, denominada fiduciario, para la constitucion de un patrimonio fideicomitido, sujeto al dominio fiduciario de
este Ultimo y afecto al cumplimiento de un fin especifico en favor del fideicomitente o un tercero denominado fideicomisario. El
patrimonio fideicomitido es distinto al patrimonio del fiduciario, del fideicomitente, o del fideicomisario y en su caso, del des-
tinatario de los bienes remanentes. Los activos que conforman el patrimonio auténomo fideicomitido no generan cargos al
patrimonio efectivo correspondiente de la empresa fiduciaria, salvo el caso que por resolucion jurisdiccional se le hubiera
asignado responsabilidad por mala administracion, y por el importe de los correspondientes danos y perjuicios” (Ley General
de Sistema Financiero y del Sistema de Seguros y Organica de la Superintendencia de Banca y Seguros de Perd, articulo 241).
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Frente a la superposicion de roles, el articulo
274 de la citada ley establecio: “Son excluyen-
tes la calidad de fiduciario y acreedor”. Esto
con la finalidad de proteger el principio de
transparencia, pues la Unica forma de lograr el
verdadero ejercicio de los derechos del deudor
fideicomitente es con la separacion de los ro-
les del fideicomisario y del beneficiario. Si se
juntan estos dos Ultimos roles se debe buscar
de forma inmediata la remocion del fiduciario
para proteger el equilibrio del contrato de fidu-
ciay propender por el real ejercicio del derecho
del constituyente. Si no se separa el deudor
constituyente, nunca se podran alegar las ex-
cepciones de la prescripcion de la obligacion
garantizada o la compensacion, en el caso de
que existan acreencias mutuas entre el deudor
y el acreedor.

Otro de los paises que se acogié a la postu-
ra de prohibicion es Venezuela (Bello, 2004,
p. 178), que regula el negocio fiduciario y en
especial la fiducia de garantia (Bueres y Mayo,
2011, p. 16) en la Ley de Fideicomisos. De
acuerdo a lo establecido en el articulo 12 de
dicha ley, el fiduciario pueden ser las institucio-
nes bancarias y las empresas de seguros na-
cionales autorizadas por el Ejecutivo Nacional.
El fideicomiso de garantia venezolano excluye
de forma manifiesta la posibilidad de superpo-
sicion de roles del fiduciario y del beneficiario
(articulo 23). El espiritu del legislador fue man-

tener la neutralidad del negocio fiduciario para
evitar conflicto de interés (Golschmidt, 1958,
pp. 380-396). La fiducia en garantia es un
contrato que responde a los conceptos de con-
fianza, buena fe e integridad que no pueden
tumbarse por sobreponer los intereses del fi-
duciario, que se convierte por alguna razon en
acreedor beneficiario (Walker de Tuler, 2005,
p. 74). Teniendo en cuenta que se debe preser-
var el equilibrio de la relacién juridica que sur-
ge entre el fideicomitente y el fideicomisario, la
ley pretende proteger esa tutela juridica que es
fruto de los intereses de las partes (Barbero,
1962, p. 280).

Una tercera postura frente a prohibicion de la
superposicion de roles es la adoptada por El
Salvador, en su seccion G del Codigo de Co-
mercio.’* Aunque la legislacion no regula ex-
presamente el fideicomiso de garantia como
negocio fiduciario, si existe una regulacion
amplia del fideicomiso en general (Rengifo,
2001, p. 239). Dicho Coadigo, a diferencia de
otras legislaciones como la mexicana, reduce
la calidad de fiduciario en cabeza de los ban-
cos (articulo 1238). Estas entidades financie-
ras podran designar un delegado fiduciario con
el objeto de llevar a feliz término la ejecucion
del contrato; de igual forma, este faculta a los
delegados para que designen apoderados es-
peciales para desarrollar el objeto del contrato
(Rodriguez Ruiz, 1971, p. 8).

14. “El fideicomiso se constituye mediante declaracion de voluntad, por la cual el fideicomitente transmite sobre determinados
bienes a favor del fideicomisario, el usufructo, uso o habitacion, en todo o parte, o establece una renta o pension determina-
da, confiando su cumplimiento al fiduciario, a quien se transmitiran los bienes o derechos en propiedad, pero sin facultad de
disponer de ellos sino de conformidad a las instrucciones precisas dadas por el fideicomitente, en el instrumento de consti-

La superposicion del fiduciario en Latinoamérica

tucién” (Codigo de Comercio de El Salvador, articulo 1233).
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La legislacion salvadorena permite la superpo-
sicion de roles del fideicomitente; es decir, per-
mite que este sea fideicomitente y beneficiario
del contrato de fiducia, mas no la superposi-
cion de roles del fiduciario, como lo establece
el articulo 1237 del Cédigo de Comercio: “El
fideicomitente puede establecer fideicomiso a
favor suyo, pero el fiduciario jamas podra ser fi-
deicomisario”. Esto implica que el fideicomiten-
te siempre tendra la posibilidad juridica de ser
el mismo beneficiario del contrato. Igualmente,
si asi lo requiere el constituyente, siempre po-
dra establecer la posibilidad de nombrar a un
tercer acreedor como beneficiario del contra-
to. Lo que no permite la ley es que el fiduciario
ocupe la posicion de beneficiario, dado que se
presentaria una ilegalidad al permitir la super-
posicion, pues los intereses del constituyente
deudor no tendrian ninguna tutela efectiva que
asegure sus intereses frente al cumplimiento
del plazo de la fiducia en garantia.

En esta misma postura se encuentra Hondu-
ras, que en el articulo 1033 del Cédigo de Co-
mercio establece: “El fiduciario de un fideico-
miso de garantia debe ser persona distinta del
acreedor”. La legislacion de este pais plasma
de forma directa la prohibicion de roles del fi-
duciario; permite la superposicion de roles del
fideicomitente; y considera que el beneficiario
es la persona que de forma exclusiva debe re-
cibir las ventajas econdémicas del contrato, y
si se le da la posibilidad al fiduciario de tener
ambos roles, se estaria chocando totalmente

la figura de la fiducia, pues el desarrollo de la
finalidad del negocio juridico se veria supedita-
do al interés particular del fiduciario que es un
sujeto calificado y exclusivo (Codigo de Comer-
cio de Honduras, articulo 1033). Igualmente,
entiende que al ser un negocio juridico cuyo
sustento se basa en la confianza, deben sepa-
rarse los roles del fiduciario y del beneficiario,
en pro de preservarla.

El articulo 1033 del Cédigo de Comercio de
esta legislacion estipulé que la calidad de fidu-
ciario y su titularidad dominical,®® la ostentan
de forma exclusiva los bancos, por tener expe-
riencia técnica y contar con el personal idéneo
para desarrollar este tipo de negocios. Al igual
que la legislacion colombiana, el Codigo de Co-
mercio de Honduras tiene una remision expre-
sa a la fiducia en garantia.

B. Paises que aprueban la superposicion
de roles en el entorno latinoamericano

Los paises del entorno latinoamericano que
aprueban expresamente la posibilidad de que
el fiduciario sea a su vez el beneficiario del con-
trato son: México, Brasil, Ecuador y Uruguay.
Dichos paises argumentan a favor de la super-
posicion de roles porque consideran que debe
primar la autonomia de la voluntad privada en
los contratos de fiducia, permitiéndole a las
partes contemplarla en operaciones econéomi-
cas como las que se pueden dar actualmente,

15. “El fideicomiso puede constituirse para servir todas las finalidades imaginables como actividades juridicas, siempre que sean
citas y determinadas” (Codigo de Comercio de Honduras, articulo 1049).
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cuando el fiduciario es subordinado de un con-
glomerado econdmico cuya matriz u otra en-
tidad de dicho conglomerado ha otorgado un
crédito o tiene cualquier tipo de obligacion con
el fideicomitente.

Las legislaciones que apoyan esta superpo-
sicion sustentan que no hay ningun tipo de
conflicto de intereses, pues existe confluencia
de intereses en el contrato de fiducia, ya que
tanto el fideicomitente deudor como el fidei-
comisario en sus dos roles estan buscando
que los bienes fideicomitidos al momento de
hacerse efectiva la garantia sean vendidos al
comprador al mejor precio, teniendo en cuenta
su avalto comercial. La fiducia en garantia, al
ser una garantia de primera demanda, permite
que los bienes no tengan que acudir a trami-
tes engorrosos como la subasta publica, donde
los bienes son ofrecidos por un valor inferior al
comercial, sino que la venta del bien se pueda
hacer mediante un procedimiento privado que
mantiene su valoracion. La garantia armoniza
a las partes del contrato, permitiendo que am-
bas luchen por un interés comin que es con-
sentir que la garantia admisible sea una verda-
dera fuente de seguridad juridica.

Otro argumento que se plantea en esta postu-
ra mas abierta es que al ostentar el fiduciario
su doble rol, los costos de transaccion del con-
trato se reducen para el fideicomitente deudor,
lo que admite menores costos por comision
fiduciaria y un aumento en el acceso al crédi-
to en los casos especificos donde el fiduciario
hace parte del conglomerado financiero que le
confiere el crédito al deudor fideicomitente.

En cuanto al argumento esgrimido por los con-
tradictores en el sentido que la superposicion
de roles permite el abuso por parte del fidu-
ciario en el contrato de fiducia en garantia, los
paises que apoyan la figura han considerado
qgue el abuso del fiduciario se podria presentar
en cualguier momento en que este desconoz-
ca los deberes de su cargo, y no solamente con
la superposicion de roles. La confluencia de
ambas calidades en cabeza del deudor no es
fuente de abuso de las facultades de fiducia-
rio; el abuso se presentaria en realidad cuando
el fiduciario no le da ninguna oportunidad al
fideicomitente, para discutir en qué momento
se va a hacer efectiva la garantia, pero en rea-
lidad en el contrato de fiducia se establecen
las condiciones juridicas para hacer efectivo el
plazo. Por lo tanto, para el fideicomitente hay
una total claridad de los términos y condicio-
nes de la garantia desde el momento mismo
de la suscripcion del negocio juridico.

Frente el argumento de la ruptura del equilibrio
del contrato con la superposicion de roles, los
defensores de la superposicion han afirmado
que el equilibrio del contrato no se rompe por-
que el fiduciario adquiera ambas categorias,
pues el constituyente sigue manteniendo to-
das las medidas contractuales y las acciones
judiciales para preservar sus derechos. Las
clausulas penales que se acostumbran suscri-
bir en este tipo de negocios juridicos pueden
ser impuestas para ambas partes como un me-
canismo sancionatorio en caso de que se pre-
sente cualquier incumplimiento de las obliga-
ciones de las partes. Podria el fideicomitente
solicitar una buena negociacion de dicha clau-
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sula con el fin de procurar en todo momento el
cumplimiento del negocio juridico. En cuanto a
las acciones judiciales, el fideicomitente tiene
la accion que permite declarar la nulidad del
negocio juridico cuando este atenta contra la
normatividad.

En lo que respecta a la transparencia, efica-
cia y exactitud de la informacion dada por el
fiduciario en su doble calidad, existen mecanis-
mos de control interno y externo que son con-
fiables para prevenir que la informacion falte
a la veracidad. Se puede hacer uso de audi-
torias internas y externas que permitan hacer
un monitoreo constante a la informacion. El
auditor externo es un tercero ajeno al negocio
juridico que verificara la calidad de la informa-
cion. En cuanto a la obligacion de la rendicion
de cuentas por parte del fiduciario, ésta ya no
funcionaria sino para los asuntos especificos
que requiera el fideicomitente, ya que el fidu-
ciario es el mismo beneficiario poseedor de
la informacion. Esto también es una ventaja,
pues disminuye el costo operativo del contrato
que puede redundar en una disminucion de la
comision fiduciaria.

Frente al tema de la naturaleza juridica de la
fiducia en garantia y su posible desnaturali-
zacion por la superposicion de roles del fidu-
ciario, los paises que han adoptado esta pos-
tura argumentan que la figura no pierde su
naturaleza juridica, que es brindar seguridad
juridica para procurar el cumplimiento de una
obligacion. Por el contrario, consideran que la
superposicion de roles es un mecanismo que
permite la evolucion de la fiducia en garantia,

haciendo que esta sea muy moderna y de facil
ejecucion en caso de requerirse. Con la super-
posicion de roles el contrato reporta una ver-
dadera relacion de confianza entre las partes,
pues se establecen clausulas que determinan
los medios a través de los cuales se acredita el
incumplimiento por parte del deudor fideicomi-
tente. Igualmente, en el cuerpo del contrato se
establecen los procedimientos que debe seguir
el fiduciario para la realizacion de los bienes.

1. Especificaciones de los paises
de la region latinoamericana
que aprueban la superposicion

Entre los paises que aprueban la superposicion
de roles esta México, que la regula en los arti-
culos 395 a 407 del titulo V, Seccion I, de la
Ley General de Titulos y Operaciones de Crédi-
to (LGTOC). El desarrollo del contrato de fiducia
mercantil ha sido exitoso desde el ano 2000
(Lépez-Elias, 2008, p. 176), pues la reforma
de la legislacion ha facilitado la estructuracion
de este tipo de negocios (Molina, s. f.). Para
el derecho mexicano, su naturaleza juridica es
la de un derecho personal. Es un contrato que
en ningln momento otorga al fideicomisario un
derecho real de dominio (Dominguez Martinez,
2005, p. 224).

En esta legislacion, al igual que en la colom-
biana, el fideicomitente es la persona natural o
juridica que tiene la capacidad de disponer de
los bienes, constituyéndolos en garantias (Do-
minguez Martinez, 2005, p. 224). La calidad de
fiduciario la ostentan las instituciones de crédi-
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to'® que cuenten con previa autorizacion,*’ las
instituciones de seguros, las afianzadoras,*®
las casas de bolsa, las sociedades financieras
de objeto mdltiple, las organizaciones y activi-
dades auxiliares del crédito y los almacenes
generales de deposito. A diferencia de la legis-
lacion de Colombia que establece como Unica
persona a las sociedades fiduciarias, la legisla-
cidon mexicana otorga la posibilidad de que va-
rias entidades del sector fiduciario desarrollen
dicha actividad.

En su articulo 396,%° la Ley General de Titulos
y Operaciones de Crédito tiene una particula-
ridad frente a esta institucion, porque facilita
a la entidad que constituye el fideicomiso ser
beneficiaria del contrato?® de fiducia en garan-
tia cuando se requiera constituir una caucion
a favor de la institucion de crédito. Esta refor-
ma de la legislacion se incluyo en el ano 1996

para consentir que la banca mexicana utilizara
la fiducia en garantia como caucion de obliga-
ciones donde el beneficiario del contrato de fi-
ducia fuera la misma institucion de crédito. De
esta manera, se abolid la prohibicion estable-
cida en la reforma de 1933 de la Ley General
de Titulos de Operaciones de Crédito, que no
permitia que la institucion financiera que cele-
brara el contrato de fiducia en garantia fuera a
su vez acreedor beneficiario de este.

El articulo 396 de la Ley General de Titulos y
Operaciones de Crédito que dispuso la superpo-
sicion la establecio en los siguientes términos:

Las instituciones y sociedades mencio-
nadas en el articulo anterior podran reu-
nir la calidad de fiduciarias y fideicomisa-
rias, tratandose de fideicomisos cuyo fin
sea garantizar obligaciones a su favor. En

16. “Solo pueden ser instituciones fiduciarias las expresamente autorizadas para ello conforme a la ley. En el fideicomiso podran
intervenir varias instituciones fiduciarias para que conjunta o sucesivamente desempenen el cargo de fiduciario, establecien-
do el orden y las condiciones en que hayan de sustituirse. Salvo lo que se prevea en el fideicomiso, cuando por renuncia o
remocion la institucion fiduciaria concluya el desempefo de su cargo, debera designarse a otra institucion fiduciaria que la
substituya. Si no fuere posible esta substitucion, el fideicomiso se dara por extinguido” (Ley General de Titulos y Operaciones

de Crédito, articulo 385).

17. “La institucion fiduciaria estaba originalmente abierta a las instituciones de crédito, pero después se fue expandiendo la
posibilidad de que las disposiciones fueran las funciones de otra naturaleza” (Dominguez Martinez, 2005, p. 224).

18. Los delegados fiduciarios: “Se trata de personal que mantiene relacién de subordinacion con la institucion fiduciaria y que
con su firma la obliga en la celebracion de todo acto juridico que implique la constitucion, modificacion o ejecucion de fidei-
comisos, mandatos o comisiones mercantiles” (Martinez, s. f.).

19. “Las instituciones y sociedades mencionadas en el articulo anterior, podran reunir la calidad de fiduciarias y fideicomisarias,
tratandose de fideicomisos cuyo fin sea garantizar obligaciones a su favor. En este supuesto, las partes deberan convenir los
términos y condiciones para dirimir posibles conflictos de intereses. (Ley General de Titulos y Operaciones de Crédito, articulo

396).

20. “El fideicomisario tendra, ademas de los derechos que se le concedan por virtud del acto constitutivo del fideicomiso, el de
exigir su cumplimiento a la institucion fiduciaria; el de atacar la validez de los actos que ésta cometa en su perjuicio, de mala
fe 0 en exceso de las facultades que por virtud del acto constitutivo o de la ley le corresponda, y cuando ello sea procedente,
el de reivindicar los bienes que a consecuencia de esos actos hayan salido del patrimonio objeto del fideicomiso.

Cuando no exista fideicomisario determinado o cuando éste sea incapaz, los derechos a que se refiere el parrafo anterior,
corresponderan al que ejerza la patria potestad, al tutor o al Ministerio Publico, segln el caso.” (Ley General de Titulos y

Operaciones de Crédito, articulo 390).
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este supuesto, las partes deberan conve-
nir los términos y condiciones para diri-
mir posibles conflictos de intereses.

La legislacion mexicana, a diferencia de los
otros paises que apoyan la superposicion de
roles, plantea la posibilidad de que se dé al-
gun tipo de conflicto de intereses. Pero, igual-
mente, establece la carga para el fideicomiten-
te y el fideicomisario de lograr establecer en
el contrato los mecanismos que les permitan
solucionar las dificultades en el desarrollo de
este. Una herramienta muy aplicada en este
pais es la imposicion de clausulas compro-
misorias que le permitan a las partes dirimir
cualquier conflicto que pueda presentarse con
la garantia. De esta forma, con los mecanis-
mos alternativos de resolucion de conflictos se
pone fin a las diferencias que pueda causar la
superposicion.

Brasil, al igual que México, se encuentran den-
tro de los paises que apoyan la superposicion
de roles. Sin embargo, a diferencia del pais az-
teca, Brasil se caracteriza por haber regulado
en varias normas de acuerdo al tipo de nego-
cio, la fiducia como institucion (Batiza, 1976, p.
78). Entre ellos se encuentran:

1. El fideicomiso para transferencia de accio-
nes (Ley 6404 de 1976).

2. El fideicomiso de garantia de bienes mue-
bles?! (Ley 4728 de 1965 y Decreto Ley 911
de 1969).

3. El fideicomiso de garantia de bienes inmue-
bles (Ley del Sistema de Financiamiento In-
mobiliario, articulo 22).

4. Cesion de derechos crediticios derivados de
la transferencia de inmuebles (Ley 4864 de
1965, Decreto Ley 70 de 1966 y Ley 9514
de 1997).

5. Nuevo régimen del fideicomiso de garantia
(Ley 10.406 de 2003).

A los efectos de la presente investigacion el
analisis se centrara en los articulos que con-
templaron la superposicion de roles del fidu-
ciario. El articulo 22 de la Ley 9514 de 1997
(Ley del Sistema de Financiamiento Inmobilia-
rio) trata el tema de la siguiente manera: “La
enajenacion fiduciaria regulada por esta ley
es el negocio juridico por el cual el vendedor
o fiduciante con objeto de garantia contrata
la transferencia al acreedor o fiduciario de la
propiedad resoluble de la cosa inmueble”. La
superposicion de roles es admitida exclusiva-
mente para las entidades financieras que es-
tan autorizadas para desarrollar los negocios
de confianza, pues al ser profesionales vigi-
lados, existe una mayor seguridad juridica de
las operaciones que se surten con la superpo-
sicion del fiduciario. Este es el plus que tiene
Brasil: la confianza del publico en sus institu-
ciones financieras para desarrollar este tipo de
operaciones en el mercado. Otra caracteristica
de la superposicion de roles en Brasil es que
esta se contempla de forma exclusiva para bie-

21. Se recomienda ver el Codigo Civil brasilero (Ley 10406 de 2002), la Ley 4728 de 1965 y el Decreto Ley 911 de 1969.
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nes inmuebles, mientras que en la legislacion
mexicana no se especifica para qué tipo de bie-
nes fideicomitidos aplica, siendo asi una dispo-
sicion mas amplia.

Otra legislacion que adopta la superposicion
de roles del fiduciario es Ecuador, que introdu-
jo esta posibilidad con la Ley del Mercado de
Valores (LMV) de 1998 (Torre, 2009, p. 30). El
elemento esencial del fideicomiso mercantil en
este pais es el patrimonio autdbnomo, haciendo
de esta figura algo novedoso en Latinoaméri-
ca (Cabezas Wray & Alban Abogados, 2008).
El articulo 109 inciso 1 de la LMV define en tér-
minos generales dicho patrimonio auténomo
como: el conjunto de derechos y obligaciones
destinados a una finalidad. Este patrimonio tie-
ne naturaleza separada, es decir, que es dis-
tinto de los patrimonios del constituyente, del
fiduciario, del beneficiario y de terceros, entre
estos, los demas fideicomisos mercantiles que
son administrados por el fiduciario.

Respecto al tema de reflexion, la superposicion
de roles se permite pues el articulo 150 de la
citada ley garantiza el cumplimiento de los de-
rechos a favor de los inversionistas.?? El bene-

ficio juridico que se resalta en Ecuador, frente
al tema de investigacion, es que impone como
requisito de la superposicion de roles, que no
guede una Unica persona juridica ocupando
ambos roles, pues sanciona la vulneracion de
dicho requisito con la extincion del negocio ju-
ridico, como se aprecia en el articulo 822 de
su Codigo Civil.?® Esta legislacion es de las mas
avanzadas en la region, pues regula la super-
posicion bajo unos requisitos minimos para
que esta funcione y se conserve la naturaleza
y la integridad del negocio juridico.

Por ultimo, encontramos a Uruguay dentro de
los paises que adoptan la superposicion de
roles, con la Ley 17703 de 2003 (Machado,
2010, p. 70), y el Decreto Reglamentario 516
de 2003. La fiducia en garantia como tal no
esta regulada sino el fideicomiso en general,
que permite que exista “pluralidad de fidei-
comitentes y de beneficiarios” (Ley 17703 de
2003 o Ley del Fideicomiso, articulo 1). El fi-
deicomiso uruguayo contempla el concepto de
propiedad fiduciaria, que significa que se cons-
tituye un patrimonio de afectacion especial
gue cumpla con una finalidad especifica. Esta
propiedad es de caracter transitorio (Caferra,

22. “Consiste en la constitucion de patrimonios independientes que tengan por objeto garantizar el cumplimiento de los derechos
reconocidos a favor de los inversionistas” (Ley de Mercado de Valores, articulo 150).

23. “El fideicomiso se extingue:
10.) Por la restitucion.

20.) Por la resolucion del derecho de su autor, como cuando se ha constituido el fideicomiso sobre una cosa que se ha com-
prado con pacto de retrovendo, y se verifica la retroventa.

) Por la destruccion de la cosa en que esta constituido, conforme a lo prevenido respecto al usufructo en el articulo 866.
) Por la renuncia del fideicomisario antes del dia de la restitucion; sin perjuicio de los derechos de los sustitutos.

50.) Por faltar la condicién o no haberse cumplido en tiempo habil.
) Por confundirse la calidad de Gnico fideicomisario con la de Unico fiduciario” (Cédigo Civil ecuatoriano, articulo 822).
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2003), ya que el fiduciario entrega nuevamen-
te los bienes fideicomitidos cuando se cumple
la condicion o el plazo estipulado en el contra-
to, que no podra superar los 30 anos (Ley del
Fideicomiso, articulo 33).

Los principales efectos de la propiedad fiducia-
ria se dan frente a los acreedores, ya que los
bienes fideicomitidos quedan salvaguardados
de las acciones singulares y colectivas que
puedan interponer los acreedores fiduciarios
(Rodriguez Oliveira y Lopez Rodriguez, s. f.)
Esto significa que los acreedores del fiduciario
y del fideicomitente no pueden atacar el patri-
monio especial. Los acreedores del beneficia-
rio solamente podran atacar los frutos que pro-
duzcan los bienes fideicomitidos.

La legislacion uruguaya, al igual que la argen-
tina, contempla la posibilidad de que el fidu-
ciario pueda ser cualquier persona natural o
juridica (Ley del Fideicomiso, articulo 11). Sin
embargo, la legislacion uruguaya contiene una
limitacion, consistente en que si se va a ejer-
cer la actividad fiduciaria de forma permanen-
te, profesional y técnica, debe constituirse en
un intermediario financiero e inscribirse en el
registro publico de fiduciarios.?* El Decreto 516

de 2003 establece en su articulo 6 que los in-
termediarios financieros que ejerzan la activi-
dad fiduciaria de forma habitual, y que tengan
mas de cinco fideicomisos en cualquier ano,
deberan inscribirse como un intermediario fi-
nanciero, que profesionalmente presta estos
servicios. Uruguay, al igual que Brasil y México,
propende por la tendencia que implica la profe-
sionalizacion del fiduciario en el contrato.

En lo que respecta a la superposicion de roles
del fiduciario, la legislacion uruguaya la admi-
te para los fideicomisos de garantia donde el
fiduciario sea una entidad de intermediacion
financiera. Asi se aprecia en el articulo 9 de la
Ley del Fideicomiso, que reza: “El fideicomiso
en el cual se designe beneficiario al fiduciario
salvo en los casos de fideicomiso en garantia
constituidos a favor de una entidad de inter-
mediacion financiera”. La profesionalizacion
del sector le da confianza al pablico que consti-
tuye este tipo de negocios juridicos, permitien-
do para estos casos la superposicion de roles,
ya que sobre estas entidades siempre existira
una supervision prudencial que evitara que se
cometan abusos de confianza contra el fidei-
comitente, quien tiene calidad de consumidor
financiero para los entes de control.

24. “Créase en el Banco Central del Uruguay un registro publico de fiduciarios profesionales, personas fisicas o juridicas. La in-
formacion registrada en él sera de libre acceso para cualquier interesado. El funcionamiento del Registro y los mecanismos
a través de los que los fiduciarios daran cumplimiento a las obligaciones dispuestas por este articulo seran dispuestos por la
reglamentacion. En los casos en que el fiduciario no sea una persona fisica, los socios o accionistas, administradores o direc-
tores deberan determinarse precisamente. Tratdndose de sociedades anénimas, estas deberan emitir acciones nominativas
o escriturales. En todos los casos se inscribira la responsabilidad patrimonial de los fiduciarios, sus socios o accionistas, ad-
ministradores y directores. Los fiduciarios inscriptos deberan actualizar la informacién proporcionada al registro con la perio-
dicidad que establezca la reglamentacion, asi como inmediatamente de producida cualquier modificacion en la informacién
registrada. Los fiduciarios inscriptos seran responsables de la informacién original y las actualizaciones proporcionadas. El
incumplimiento de las obligaciones de registracion y de informacién establecidas en este articulo sera sancionado conforme
a lo dispuesto por los articulos 20 a 24 del Decreto-Ley N° 15.322, de 17 de setiembre de 1982.” (Ley del Fideicomiso, arti-

culo 12).
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Sin lugar a dudas, la gran ventaja que otorga
la superposicion de roles del fiduciario en este
pais es que al ser una garantia que se liquida
rapidamente por el fiduciario profesional, no se
requiere ir a la jurisdiccion para hacerla efecti-
va; permite que el acreedor beneficiario pueda
acelerar el proceso para obtener el bien en da-
cion en pago, cumpliendo con la finalidad juri-
dica de la garantia que es otorgar seguridad ju-
ridica para el cumplimiento de una obligacion.

C. Paises con postura intermedia
frente a la superposicion de roles

En la region latinoamericana se encuentra un
pais que todavia no ha plasmado en su regula-
cion una postura concreta frente a la superpo-
sicion de roles: Cuba. El tema ha sido un punto
de algidos debates doctrinales que buscan dar
luces que contribuyan al mejor desarrollo de la
fiducia en garantia y a evitar abusos por parte
del fiduciario.

La fiducia mercantil esta regulada por el De-
creto Ley 173 de 1997, cuyo articulo primero
numeral 8 estipula que la actividad fiduciaria
esta en cabeza de las instituciones financieras
no bancarias: “La institucion financiera no ban-
caria [como] toda entidad juridica constituida
con arreglo a las leyes (...) que realice activida-
des de intermediacion financiera tales como:
(...) de operaciones de fideicomiso (en trust)”.
La legislacion cubana en este sentido es tan
incipiente que no hay disposicion legal expresa
que regule el fidecomiso de garantia y menos
el tema de la superposicion de roles del fidu-

ciario. El régimen que esta impuesto en la isla
ha limitado el desarrollo del sector financiero,
evitando la expansion del fideicomiso como
garantia admisible para la solicitud de créditos
(Gonzalez-Varas, 2005, p. 349).

lIl. REFLEXIONES JURIDICAS SOBRE
LA SUPERPOSICION DE ROLES

Después de haber analizado el tema de la su-
perposicion de roles del fiduciario en la region
latinoamericana y de apreciar las tensiones
juridicas que genera esta situacion valen las
siguientes reflexiones:

La superposicion directa de roles del fiduciario
deberia aprobarse en la legislacion colombia-
na, ya que es una figura que permite la evolu-
cion de la fiducia en garantia. La prohibicion
contemplada en el Cédigo de Comercio y apo-
yada doctrinariamente por la SFC es demasia-
do restrictiva, impidiendo operaciones entre
varias instituciones que son miembros del mis-
mo conglomerado financiero.

La apertura de Colombia en materia del nego-
cio fiduciario es apremiante, pues la superpo-
sicion de roles es un mecanismo juridico eficaz
qgue permitiria aumentar la competencia de los
conglomerados financieros nacionales en la
region. En la actualidad se observa como las
entidades nacionales han comprado bancos
extranjeros en la region. Por lo anterior, consi-
dero pertinente que se flexibilice aln mas la
fiducia en garantia, permitiéndole al fiduciario
ocupar el rol de beneficiario del contrato.
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En lo que respecta a la situacion de los paises
del entorno latinoamericano es necesario que
aquellos que han guardado un total silencio
frente a la superposicion de roles, y que se en-
cuentran en la posicion intermedia desde hace
treinta anos, establezcan una regulacion pru-
dencial frente a la materia aprobando en sus
jurisdicciones la posibilidad de que el fiducia-
rio sea a la vez beneficiario del contrato, pues
considero que dicha superposicion trae las si-
guientes ventajas juridicas:

1. Se reducen los tiempos de operacion en-
tre los conglomerados y los consumidores
financieros: al ser la entidad bancaria y la
fiduciaria partes del mismo conglomerado
financiero, la comunicacion interna permite
que las operaciones para conferir un crédi-
to y para garantizarlo sea mas agil. Esto se
traduce en una ventaja tanto para el deudor
fideicomitente del contrato de fiducia en ga-
rantia que recibe un mejor servicio por parte
del fiduciario, como del beneficiario, que es
el banco prestamista del crédito y que se re-
laciona de forma directa o indirecta con el
fiduciario. La fuerza de ventas que atiende
al consumidor financiero que va tomar los
servicios del conglomerado es la misma, te-
niendo la posibilidad de ofrecerle todos los
servicios existentes en el portafolio que le
permitan garantizar de mejor forma al clien-
te su obligacion.

2. Reduccion de los costos operativos: al ocu-
par el fiduciario el doble rol se reducen los
costos operativos, pues ya no se requeriran
los informes que antes se le enviaban al be-

neficiario. Con el nuevo esquema de fiducia
en garantia se disminuye el costo de la comi-
sion fiduciaria, lo que redunda en favor del
deudor fideicomitente que tiene un crédito
0 una obligacion con otras de las entidades
que conforman el conglomerado financiero.

3. Mejor ejecucion de los bienes fideicomitidos:
al desempenar el fiduciario ambos roles, la
ejecucion de la garantia se hace de una ma-
nera Optima, pues todos los intervinientes
en el contrato unen esfuerzos para que la
garantia admisible se ejecute mediante un
procedimiento facil y privado, evitandose
de esta forma todas las dificultades que se
pueden presentar cuando se tiene que acu-
dir a la jurisdiccion ordinaria para liquidarla.
El gran beneficio de la fiducia en garantia
con superposicion de roles es la sinergia en-
tre el fiduciario y el beneficiario, que busca
siempre que la garantia sea una verdadera
fuente de seguridad juridica.

A. Propuesta para Colombia

Como lo he expresado, la superposicion de ro-
les puede ser un mecanismo muy efectivo para
el desarrollo del mercado fiduciario en nuestro
pais. Es indispensable crear ciertos parame-
tros minimos que sirvan de guia para las par-
tes que intervienen en el contrato, con el fin de
que la institucion de la fiducia en garantia pue-
da tener un mejor desarrollo. Considero que la
autorregulacion prudencial es el camino, te-
niendo en cuenta que actualmente no existe
en nuestro pais una regulacion que determine
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los requisitos minimos que deben cumplirse
en las relaciones entre los miembros del mis-
mo conglomerado. Adicionalmente, cuando se
da la superposicion del roles del fiduciario se
pueden crear relaciones directas e indirectas
entre las entidades miembros del mismo con-
glomerado.

Por lo anterior, dando respuesta a las pregun-
tas de investigacion del presente articulo de
reflexion, no creo que por el solo hecho de que
el fideicomitente y el fiduciario pertenezcan
al mismo conglomerado econémico se dé un
conflicto de interés per se, cuando haya una
superposicion de roles. No se debe prejuzgar
una situacion de estas alegando que se puede
prestar para cometer fraudes a la ley. Con la
superposicion de roles los derechos del deudor
fideicomitente estan protegidos, pues todos
los intervinientes del negocio fiduciario estan
buscando que la garantia se realice de la me-
jor manera. En materia de intereses entre los
actores del negocio juridico se presenta una
confluencia y no una oposicion que lleve a un
conflicto juridico entre las partes.

El mundo global en que vivimos hace que el
sector financiero busque sinergias econdomicas
que traen consigo relaciones de coordinacion,
solidaridad, uso inteligente de los recursos y
beneficios econémicos de las empresas que
conforman un conglomerado, pues se busca
crear una sana competencia en el mercado fi-
nanciero.

Estas agrupaciones financieras contienen codi-
gos de buen gobierno corporativo, que buscan

prevenir cualquier conflicto de interés que pue-
da presentarse entre sus miembros, a través
de la adopcion de mecanismos de conducta
que deben ser cumplidos por sus funcionarios,
administradores, directivos, representantes
legales y por cuantos se relacionen de alguna
forma con las sociedades que conforman el

conglomerado.

La autorregulacion prudencial propuesta fren-
te al tema de la superposicion de roles se debe
materializar en grandes avances de los codi-
gos de ética y de buen gobierno corporativo de
los conglomerados financieros. La autorregula-
cion seria una solucion eficaz para que estos
grupos financieros puedan desarrollar de for-
ma mas eficiente operaciones de fiducia en ga-
rantia con superposicion de roles del fiduciario.
Los documentos que se preparen bajo estas
perspectivas deben armonizar los intereses de
los accionistas, permitiendo un mayor valor del
conglomerado financiero, aumentando su ren-
tabilidad y liquidez en las operaciones de in-
version. Igualmente, lo anterior traeria grandes
beneficios para los directivos del grupo finan-
ciero pues aumentaria su poder de decision y
su capacidad de gestion.

Los codigos de ética y de buen gobierno corpo-
rativo no solo deben favorecer las relaciones
internas del conglomerado sino las relaciones
externas con sus clientes y competidores. Fren-
te a los clientes el beneficio se traduce en una
mayor calidad del servicio solicitado y un pre-
cio mas justo de la comision fiduciaria, en el
caso del consumidor financiero que toma los
servicios de crédito y de fiducia en garantia con
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el mismo grupo. En definitiva, la autorregula-
cion prudencial redunda en informacion mas
veraz y clara sobre los productos adquiridos.

Frente a los competidores, la autorregulacion
prudencial trae grandes beneficios pues se
establecen las reglas de juego para que exis-
ta una libre competencia y una mayor igualdad
de las relaciones entre los grupos financieros
que manejan el mercado, lo que se traduce
en un mayor cumplimiento de las entidades fi-
nancieras con sus clientes y competidores. La
autorregulacion propuesta esta guiada por los
parametros establecidos por el Comité Basilea
[l (Comité de Supervision Bancaria de Basilea,
2011, p. 3). Lo anterior implica que este tipo de
autorregulacion se caracterizara por contener
principios como la transparencia, que serviran
de punto cardinal para el negocio fiduciario. La
autorregulacion prudencial que se cree debera
tener en cuenta como influyen las relaciones
con los inversionistas, los accionistas y todas
aquellas personas que intervienen en las ope-
raciones que se efectlen con los grupos finan-
cieros que otorguen el crédito, y que a la vez
sirvan de fiduciarios del contrato de fiducia en
garantia.

De esta forma, se estaria protegiendo el inte-
rés particular del deudor fideicomitente que
pide crédito con el mismo conglomerado y que
garantiza su obligacion con un fiduciario que
es miembro de este. Por otra parte, se tendria
en cuenta también el interés de los conglome-
rados que buscan tener una mejor reputacion
en el mercado. Esto se logra con el respeto del
principio de transparencia, pues trae grandes

beneficios para las instituciones financieras,
como:

- Credibilidad: esta ventaja se gana cuando
se entrega a los consumidores financieros
informacion veraz que les permite tener cla-
ridad respecto al producto que van a adqui-
rir, sus ventajas y también sus riesgos. Esto
se traduce en mayor prestigio para el con-
glomerado financiero.

- Predictibilidad: este beneficio se logra a tra-
vés de consignar informacion real y veraz
gue permite a las instituciones financieras
determinar la tendencia y evolucion de los
productos financieros en un mercado deter-
minado.

- Seriedad: el profesionalismo del conglome-
rado genera una mayor confianza del publico
fortaleciendo su reputacion en el mercado.

Considero que Colombia se encuentra comple-
tamente preparada para promocionar figuras
juridicas que faciliten el acceso al crédito. La
superposicion de roles en la fiducia en garan-
tia permite que los conglomerados financieros
que se encuentran en el mercado puedan ser
acreedores beneficiarios y fiduciarios del con-
trato. Esto traeria un mayor acceso del crédi-
to al publico, redundando en beneficios como
menores tasas de interés y menores comisio-
nes fiduciarias para aquellas personas que
utilicen estos servicios financieros del mismo
conglomerado.

La autorregulacion prudencial es la solucion ju-
ridica que permitira aumentar las relaciones de
confianza entre los distintos actores del nego-
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cio fiduciario, fortaleciendo de esta manera su
mayor activo que es la reputacion de la entidad
frente a los consumidores financieros. Aumen-
tando la propia regulacion dentro del conglo-
merado se delimitarian las relaciones de forma
transparente entre los actores que actian en
el caso de la superposicion de roles del fiducia-
rio en el contrato de fiducia en garantia.

B. Especificidades de la
superposicion de roles

La superposicion de roles para el contrato de fi-
ducia en garantia que propongo para Colombia
debe contener unos requisitos minimos, como
los que se analizan a continuacion:

1. Establecer una clausula compromisoria en
los contratos, con el fin de poner fin a las
controversias que se susciten por la super-
posicion de roles, cuando las entidades que
otorgan el crédito y funcionan de fiduciaria
pertenezcan al mismo grupo financiero. Los
tribunales de arbitramento deberan reali-
zarse en un centro de arbitraje y concilia-
cion donde existan arbitros especialistas
en la materia, que acerquen a las partes
y que propongan soluciones eficaces que
satisfagan sus intereses, manteniendo la
bldsqueda de beneficios comunes y una per-
manencia de la relacion, la credibilidad y la
confianza en los negocios fiduciarios.

2. La supervision prudencial de la SFC debe ha-
cerse especificamente respecto al plazo en
qgue debe hacerse efectiva la garantia. Esto

con el fin de otorgarle todas las oportunida-
des de ley al deudor fideicomitente para que
cumpla con la obligacion. Para los conglo-
merados financieros no es beneficioso que-
darse con los bienes otorgados en garantia
por sus deudores. Por esta razon, la supervi-
sion prudencial esta vislumbrada tanto para
el deudor como para el conglomerado finan-
ciero, pues el objeto de este Gltimo es tener
utilidades por los préstamos y los servicios
financieros y no quedarse con los activos
que conforman el patrimonio.

3. La supervision prudencial verificara tam-

bién los mecanismos implementados para
gue pueda darse la dacion en pago para el
conglomerado beneficiario que recibira los
bienes fideicomitidos, en caso de que se in-
cumpla con la obligacion principal.

4. En los casos de conglomerados econdmicos

donde existe la superposicion de roles debe
guedar consignado en el contrato de fiducia
que se suscribe el tipo de relacion juridica
que existe entre el fiduciario y el beneficia-
rio. Esta clausula debe quedar de forma
expresa en el contrato, con el fin de que el
deudor fideicomitente que lo suscriba tenga
claridad sobre las particularidades del ne-
gocio que va a celebrar.

C. Excepciones en las que no cabria

la superposicion de roles

Existen casos en los que no recomiendo la su-
perposicion de roles en la legislacion colombia-
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na: la liquidacion voluntaria del fideicomitente
0 el concurso de acreedores cuando existe un
fideicomiso de garantia. Es importante, respec-
to a estas dos situaciones especificas, que el
fideicomitente no pueda utilizar dicha superpo-
sicion con el fin de beneficiar a los acreedores
bancarios frente al resto de acreedores que
tienen una prelacion de créditos, establecida
por la legislacion nacional, en el momento de
la liquidacion o del concurso. Si se aprobara la
superposicion de roles del fiduciario, el valor
real de las garantias de los otros acreedores
que se encuentran en el concurso se desvalo-
rizarian, puesto que la entidad financiera como
beneficiaria del contrato de fiducia en garantia
podria cobrar preferencialmente sus obligacio-
nes con los bienes fideicomitidos que confor-
man el patrimonio auténomo.

La superposicion de roles del fiduciario en un
contrato de fiducia en garantia vulneraria, con
esta posibilidad, los derechos que la legis-
lacion le confiere al resto de los acreedores,
cuando se presenta la liquidacion, desmejo-
rando su puesto y desvirtuando la prelacion
conferida por la ley. Si se llegase a aprobar la
superposicion de roles, seria necesario crear
un registro Unico de garantias que le permita a
los terceros tener una verdadera oponibilidad
de sus derechos.

No es suficiente seguridad juridica la obliga-
cion que tiene el fideicomitente de informar al
fiduciario que existe una liquidacion voluntaria
de la sociedad. Es necesario que todas las fi-
duciarias puedan constatar el real valor de la
garantia, no solamente a través de peritos ex-

pertos que determinen su valor comercial, sino
de las situaciones que pueden afectar sus in-
tereses reales al momento de hacerla efectiva.

Respecto a los remanentes de los contratos de
fiducia en garantia, cuando existe la situacion
de una liquidacion voluntaria del fideicomiten-
te, considero que al momento de terminarse el
contrato estos pasen a ser parte de los activos
gue conforman la masa de la liquidacion, per-
mitiendo el pago de los acreedores de acuerdo
con la prelacion de créditos establecidos por
la ley.

Es pertinente aumentar la profesionalizacion
del fiduciario que tome los dos roles en el ne-
gocio, en aquellas legislaciones donde el fidu-
ciario puede ser una persona juridica que no
trabaja en el sector financiero. En esas legis-
laciones tan abiertas a la actividad fiduciaria
se debe procurar i) que la calidad de fiduciario
atienda unos requisitos minimos para que no
se presenten abusos por parte de estas perso-
nas juridicas, y ii) hacer una supervision pru-
dencial por parte de las entidades del gobierno
para evitar que se generen conflictos de intere-
ses y abusos por parte de estos fiduciarios que
no son instituciones financieras.

Es apremiante que las entidades que ejercen
la inspeccion y vigilancia del fiduciario en los
paises latinoamericanos supervisen el cum-
plimiento de los plazos en que se ejecuta la
garantia cuando existe superposicion de roles.
De esta manera se evita que los bienes fidei-
comitidos sean otorgados de manera preme-
ditada en dacion en pago a los beneficiarios
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que otorgaron el crédito, sin darle posibilidad
al deudor fideicomitente de cumplir con la obli-
gacion y de que se le regresen los bienes fidei-
comitidos.

VI. CONCLUSIONES

A partir de la década de los setenta las dife-
rentes legislaciones latinoamericanas han de-
sarrollo el concepto del fideicomiso en general,
adaptando la figura del trust anglosajon. Cada
una de estas legislaciones ha creado matices
que se adaptan a las necesidades del pais,
originando una versién propia de la institucion
que ha conllevado una verdadera evolucion del
fideicomiso.

Luego de revisar la fiducia en garantia en tiem-
po de cambios econémicos surgen las siguien-
tes conclusiones:

1. La posibilidad de que el fiduciario sea be-
neficiario del fideicomiso ha generado todo
tipo de controversias y de respuestas en la
region: algunos paises la prohiben, otros la
permiten y otros no se pronuncian. Es reco-
mendable que se adopte una postura clara
frente al tema, en aquellas legislaciones en
las que se ha guardado completo silencio.

2. En Colombia es necesario un cambio de re-
gulacion frente a la disposicion que prohi-
be al fiduciario ser a la vez beneficiario del
contrato, pues la figura de la superposicion
de roles directa es completamente facti-
ble, siempre y cuando se establezcan unos

requisitos minimos que deben aparecer en
los codigos de buen gobierno corporativo
para que la figura funcione.

Igualmente, para que la superposicion de
roles funcione, se requiere una autorregu-
lacion prudencial en la materia, que vaya
de la mano con mecanismos de control in-
terno especiales que protejan el principio
de transparencia.

El fideicomiso de garantia es una herra-
mienta de innovacion en la region porque
permite que:

- Los bienes fideicomitidos sean enajena-
dos por el fiduciario, que es un profesio-
nal en la materia.

- Se efectle la dacion en pago de los bie-
nes fideicomitidos.

- Se constituya en garantia de primera de-
manda.

- EI negocio fiduciario cubra obligaciones
futuras.

Esta institucion es sindbnimo de seguridad
juridica pues permite al deudor fideicomi-
tente que se garanticen obligaciones pre-
sentes y futuras, facilitando operaciones
financieras como la sindicacion de créditos
y los créditos rotativos, mecanismos propi-
cios para la mediana y pequena empresa
en tiempo de crisis.

Este negocio juridico ha logrado incorporar-
se muy bien en la region latinoamericana
(Argentina, Bolivia, Brasil, Chile, Colombia,
Costa Rica, Ecuador, El Salvador, Guatema-
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10.

11.

la, Honduras, México, Panama, Paraguay,
Perud, Puerto Rico, Uruguay y Venezuela),
permitiendo una renovacion de las garan-
tias personales.

El fideicomiso latinoamericano ha propicia-
do el desarrollo del principio de la autono-
mia de la voluntad privada. Ejemplo de ello
son las legislaciones mexicana, colombia-
nay argentina.

El mecanismo financiero de servir como
fuente de pago es un elemento teleologico
que quedd plasmado en todas las legisla-
ciones latinoamericanas. Sin duda, esta es
la similitud que comparten en cuanto al fi-
deicomiso de garantia.

La fiducia en garantia ha tenido distintas
modalidades: Brasil ha desarrollado nor-
mas especiales para cada uno de los tipos
de fideicomiso de garantia, mientras otros
como Ecuador, Argentina, Costa Rica y Bo-
livia tienen un cuerpo normativo unificado
que regula el género que es la fiducia.

La formalizacion de este tipo de negocio
fiduciario ha sido una de las mayores va-
riables encontradas en la region latinoa-
mericana, pues en paises como Ecuador,
Argentina y Brasil se requiere la formalidad
de la escritura publica, mientras en Costa
Rica, por ejemplo, basta que el negocio fi-
duciario se encuentre por escrito.

La fiducia en garantia ha sido desarrollada
en la mayoria de paises de la region por

12.

13.

14.

15.

entidades especializadas, como ocurre en
las legislaciones de Uruguay, Argentina,
Ecuador y Colombia. Esto ha traido una
gran ventaja pues los recursos y bienes
que conforman el patrimonio auténomo
son manejados por manos expertas.

La complejidad de las relaciones en el sis-
tema financiero ha llevado a que el fideico-
miso de garantia sea el mecanismo idoneo
para fraccionar los patrimonios, permitien-
do cumplir con la finalidad de garantizar
obligaciones y créditos de todo tipo a los
que el deudor fideicomitente tiene acceso.

El éxito del fideicomiso de garantia depende
de la regulacion flexible que se establezca
en cada una de las legislaciones latinoame-
ricanas para liquidar la garantia sin tener
que acudir a un procedimiento judicial.

Este negocio fiduciario es una institucion
de gran trascendencia patrimonial, legal y
de planeacion tributaria. En las legislacio-
nes que no lo han reglamentado de forma
especial debe producirse una reforma que
llene los vacios juridicos de su especiali-
dad, y que conlleven una mayor explota-
cion de la figura por parte de la mediana
y pequena empresa, COmo un mecanismo
de fuentes de pago, que impida que ten-
gan que irse a concordato preventivo o a
una liquidacion voluntaria.

Las tendencias de las garantias van enca-
minadas hacia la flexibilizacion. Por esta
razon, las garantias clasicas como la hipo-
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teca y la prenda han quedado relegadas,
dando paso a figuras mas modernas como
la fiducia en garantia, que ha sabido res-
ponder a un ambiente de cambios que exi-
ge la innovacion.
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