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FIDEICOMISOS

El fideicomiso es un instrumento legal desarrollado, presumiblemente, por los romanos
con el objeto de brindar proteccion al patrimonio de una persona y dar cumplimiento a
instrucciones precisas derivadas de la voluntad del propietario del activo. El étimo del
vocablo deriva del latin fidus (fe) y commissus (confiado, confianza).

En la Republica Argentina, la figura se encuentra incorporada al Cédigo Civil desde la
redaccién original de éste, en el Siglo XIX. En la actualidad, su marco normativo y
regulatorio comprende: i) el Articulo 2.662 del citado Codigo Civil; i) la Ley 24.441/95;
i) el Decreto 780/95; iv) la Resoluciéon 171/95 de la Comisién nacional de Valores; y
v) normas ad-hoc emitidas por el Banco Central de la Republica Argentina.

El instrumento comprende la interaccion de cuatro actores: a) el fiduciante, es el
propietario original del activo y quien transfiere transitoriamente la propiedad del
mismo a un tercero, que se encargara de la administracion del bien; b) el fiduciario, es
el tercero encargado de la propiedad del activo transferido por el fiuciante y de su
administracion durante el plazo estipulado en el contrato y de acuerdo a las clausulas
del mismo; c) el beneficiario, es quien percibe las rentas o beneficios derivados de la
explotacion del activo por parte del fiduciario; d) el fideicomisario, es quien al
vencimiento del plazo del contrato o cumplidas las condiciones del mismo, recibe en
propiedad los bienes objeto del fideicomiso. Su figura puede coexistir con la del

fiduciante.

La Ley 24.441/95 distingue entre los fideicomisos financieros y los fideicomisos no
financieros; los primeros, son aquellos en los cuales el fiduciario es una entidad
financiera o una sociedad especialmente autorizada por la Comision Nacional de
Valores para actuar como fiduciario financiero, debiéndose encuadrar en el marco
normativo establecido por el Banco Central de la Republica Argentina. Los
fideicomisos financieros permiten constituir derechos creditorios sobre ellos con el
objeto de facilitar la titularizacién, emitiendo sobre la base de esos activos, titulos o
certificados que son adquiridos posteriormente por inversores. La colocacién de estos
titulos de deuda se puede efectuar mediante oferta privada, entre un grupo de

inversores interesados, o bien por oferta publica, alternativa que requiere previamente
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la autorizaciéon de la Comisiéon Nacional de Valores y de la Bolsa de Comercio de la
jurisdiccién que corresponda Como ejemplo de la aplicacion de este tipo de
fideicomisos, pueden citarse: hipotecas, prendas, documentos de exportacién, créditos
personales, cupones de tarjetas de crédito, facturas de servicios publicos y toda
actividad comercial que genere un flujo de fondos permanente y sistematico.

Los fideicomisos no financieros, en tanto, se conforman mediante contrato privado
entre las partes, pudiendo ser clasificados en tres tipos: fideicomisos de garantia,
fideicomisos de administracion y fideicomisos de inversion. Construccion,
actividades agricolas y ganaderas, forestacion y emprendimientos inmobiliarios,
constituyen ejemplos tipicos de este tipo de fideicomisos.

Frente a la alternativa de organizar un fideicomiso, el criterio que prevalece, siempre,
es el de “taylor-made’, ya que es el instrumento el que debe adaptarse a los
requerimientos del proyecto en cuestion y no viceversa. Una vez establecida la
factibilidad del negocio, habra que definir las relaciones contractuales que regiran el
mismo; las necesidades de financiacion; y las metodologias mas adecuadas para
lograr el “funding’ requerido. Segun el tipo de fideicomiso de que se trate,
eventualmente correspondera desarrollar un programa comercial acorde a las

exigencias y magnitud del proyecto .

En virtud de lo expuesto, podemos sintetizar que estamos frente a un

instrumento de fondeo altamente eficiente y sumamente valioso para la
busqueda de complementacion, representatividad y economias de escala.
Su mayor fortaleza se encuentra implicita en la propia definicién del
instrumento, al permitir aislar el activo particular del patrimonio general,
tornandolo inmune frente a externalidades de cualquier tipo (concurso
preventivo, quiebra, ejecuciones judiciales e incluso divorcios y proteccién
de menores)
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