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ABSTRAC

El mercado inmobiliario en los Gltimos 14 afos, en el Ecuador post crisis financiera del
afio 2000, ha sido el elemento clave para la recuperacion o en cierto momento incluso
para la supervivencia de nuestra economia; y como no serlo, si es un dinamizador de
recursos monetarios a todo nivel o estrato social, ya que en el mismo participan y se
benefician desde las grandes empresas constructoras, las de materiales y acabados de
construccion, instituciones financieras, asi como pequefios comerciantes, como la
sefiora que alimenta en la obra a los artesanos de la construccion, pasando por la tienda
y ferreteria del barrio donde se realiza la obra, sin olvidarnos de la viuda inversionista
que quiere maximizar su capital ahora que estd sola y si bien son ejemplos un poco
dramaticos estos ultimos no son en lo absoluto irreales, y solo nos demuestran la
cantidad de intereses que convergen en este sector de la economia, y la verdad si se
detallarian todos quienes participan en un proyecto inmobiliario, pues seguramente se
necesitarian varias paginas, so pena de olvidarnos de muchos, y es que se trata de un
negocio tan versatil que su comprension requeriria un estudio profundo no solo legal,

sino sobre todo social, financiero, técnico y hasta politico.

Pero la propuesta en este trabajo de investigacion, fue realizar un analisis legal del
negocio inmobiliario administrado bajo la figura juridica de un fideicomiso mercantil, y
en especifico, como esta herramienta legal puede coadyuvar a que los intereses directos
que concurren en este tipo de negocio puedan interrelacionarse con seguridad, confianza

y sobre todo igualdad de oportunidades.

Si bien como se indico en este negocio convergen decenas de actores e intereses, que
trabajan de manera directa e indirecta en un proyecto inmobiliario, nos enfocamos en
los actores intimamente relacionados con el mismo, analizamos los intereses y
alternativas que se presentan para cada uno, asi como la importancia del rol del tercero
de buena fe, ese actor que brinda confianza, seguridad e independencia a todos quienes

participan en el negocio inmobiliario, refiriéndonos al fiduciario.

Si bien el estudio se lo hizo desde un punto de vista legal, no es menos cierto que el
mismo va de la mano con el conocimiento técnico y financiero basico que todo abogado
debe tener claro, para poder entender y asesorar a cada uno de los intervinientes del
negocio, y sobre todo estructurar un adecuado contrato de fideicomiso mercantil que



satisfaga las necesidades de todos los intervinientes, dejando claro sus derechos pero
también sus obligaciones, sin olvidar a los actores que sin ser parte del fideicomiso

mercantil, participan directa y activamente en la construccion de la obra.

Finalmente, en esta investigacion nos enfocamos también no solo en las obligaciones y
derechos de quienes intervienen en el fideicomiso, sino en las obligaciones y derechos
que per se, adquiere el fideicomiso con terceros, tanto privados como publicos, y con
referencia a estos ultimos, especificamente con la Superintendencia de Compafiias,
Servicio de Rentas Internas y Municipios.
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CAPITULO 1.- INTRODUCCION AL ESTUDIO DEL FIDEICOMISO

MERCANTIL INMOBILIARIO

1.1. Antecedentes historicos del fideicomiso mercantil en el Ecuador.

El fideicomiso mercantil institucion distinta a la del fideicomiso civil regulado por el
Cadigo Civil, aparece concebido por primera vez en la legislacion ecuatoriana en el
articulo 75 de la Ley General de Operaciones de Crédito (R.O. 133 — 19/12/1963), en
cuyo capitulo V, se incluyé al fideicomiso y se lo concibié como un contrato por el cual
el “fideicomitente destina ciertos bienes a un fin licito determinado, encomendando la
realizacion de ese fin a una institucion fiduciaria.” Como se puede ver se considera al
fideicomiso como un acuerdo de voluntades que genera derechos y obligaciones para
quienes lo suscriben, y especificamente el fiduciario adquiria el derecho de ejercer
todas las acciones necesarias sobre los bienes fideicomitidos, para realizar los encargos
conferidos por el fideicomitente en cumplimiento de un fin licito y determinado, a la
vez que adquiria la obligacion de cumplir y cefiir sus actos dentro del marco de las
instrucciones conferidas por el constituyente.  Adicionalmente se concebia al
fideicomiso como un patrimonio afectado a la finalidad establecida en el contrato (Art.
80 LGOC) y se reglamentd la restitucion a favor del constituyente a la terminacion del

fideicomiso.

Para otros autores, el antecedente del fideicomiso mercantil lo encontramos en la Ley
de Titulos de Crédito, publicada en el Registro oficial No. 124, de 9 de diciembre de
1.963. En la referida ley, se norma a los Certificados de Participacion, y asi en su
articulo 71, dice que los certificados de participacion representan el derecho a una parte
o alicuota de los frutos o rendimientos de los valores, derechos o bienes de cualquier
clase que tenga en fideicomiso irrevocable para ese propdsito, la sociedad fiduciaria que
los emita. No obstante, esta ley solo enuncié al fideicomiso, mas no lo definid ni lo
reglé en lo absoluto, razén por la cual no podemos afirmar que esta ley constituye el

antecedente historico por excelencia del fideicomiso en el Ecuador.

No es sino hasta treinta afios después de la Ley de Titulos de Crédito y de la Ley
General de Operaciones de Crédito, que tuvieron una corta vida juridica, que la figura
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del fideicomiso mercantil es incorporada a nuestro ordenamiento juridico interno, a
través de la Ley No. 31 de 6 de mayo de 1.993, publicada en el Registro Oficial 199, de
28 de mayo de 1.993, la cual en el articulo 80 de la Ley de Mercado de Valores, que
agrupa a continuacion del articulo 409 del Codigo de Comercio un titulo denominado
“Del Fideicomiso Mercantil”, el mismo que se encuentra integrado por cuatro articulos

innumerados.

Posteriormente, en el mes de agosto de 1.993, con la expedicion del Reglamento
General de la Ley de Mercado de Valores, publicado mediante Decreto No. 1042-A;
R.O. 262-S, del 26 de agosto de 1.993, en su articulo 41 define con mayor precision
alguno de los principios fundamentales de la figura; tales como las partes de la relacion
juridica, los bienes objeto de la transferencia de dominio, la constitucion de un
patrimonio independiente, la irrevocabilidad del contrato, etc.

En el mes de diciembre del mismo afio 1.993, con ocasién de la expedicion del
Reglamento para el Funcionamiento de las Sociedades Administradoras de Fondos, se
incorporan disposiciones relativas a la administracion del fideicomiso mercantil,
obligaciones y facultades de las administradoras de fondos como fiduciarias, el

principio de reserva, y la terminacion del contrato del fideicomiso.

En 1.994, con la expedicién de la Ley General de Instituciones del Sistema Financiero,

se facultd a las instituciones financieras actien como administradores fiduciarios.

En 1.995, la Superintendencia de Bancos mediante resolucion No. SB-JB-95-1896
expide el Reglamento para normar las operaciones de Fideicomiso Mercantil realizadas

por las instituciones financieras.

El articulo 29 de la Ley Reformatoria de las Leyes General de Instituciones del Sistema
Financiero, del Régimen Monetario y Banco del Estado, del Régimen Tributario
Interno, Ley de la Corporacion Financiera nacional y del Decreto Supremo No. 3121,
publicado en el Registro Oficial No. 1.000 de 31 de Julio de 1.996, establecio que la
transferencia de dominio de bienes inmuebles que se efectten con el objeto de constituir
un fideicomiso mercantil, estan exentas de los impuestos de alcabalas, registro e

inscripcion y de los correspondientes adicionales a tales impuestos, asi como al



11

impuesto a las utilidades en la compraventa de predios urbanos y plusvalia de los

mMismos.

El Consejo Nacional de Valores, mediante Resolucion No. CNV.98.001, de 14 de enero
de 1.998, expidid el Reglamento para la emision de Certificados de derechos
Fiduciarios, sobre los activos que integran el patrimonio auténomo de fideicomisos

mercantiles, administrados por Sociedades Administradoras de Fondos y Fideicomisos.

Como podemos ver, hasta julio de 1.998, la legislacion en materia de fideicomiso
mercantil en el Ecuador, estaba disgregada y ademas era muy basica y en algunos casos
inclusive incongruente con la realidad del negocio fiduciario; sin embargo, el 23 de julio
de 1.998, en el R.O. 367, se publico la Ley de Mercado de Valores, que derogaba a la
Ley 31 publicada en el R.O. S 199 de 28 de mayo de 1.993, la cual en primer lugar
agrupo, ordendé y complementé los conceptos y definiciones tratadas por los
anteriormente referidos cuerpos de Ley, y ademas trajo nuevos conceptos, dando al
fideicomiso un caracter global, el cual le permite alcanzar identidad propia y completa
a la hasta entonces inexplorada figura mercantil. Dicha ley fue derogada Yy codificada
en el libro 11 del Cédigo Organico Monetario y Financiero, expedido en el R.O-S 215 de
22 de febrero del 2006. Cabe aclarar que el contenido y texto de la Ley de Mercado de
Valores publicada el 23 de julio de 1998 (R.O. 367) es el mismo con muy pocas
modificaciones, que el actual libro 1l del Cédigo Organico Monetario y Financiero
publicado en el 2006.

De la Ley de Mercado de Valores, de 1998 se emitieron una serie de reglamentos
expedidos por el CNV, los cuales fueron igualmente agrupados mediante la
promulgacion de la Codificacion de las Resoluciones expedidas por el Consejo
Nacional de Valores, publicadas en el R.O-E1 de 8 de marzo del 2007 mismas que se

mantienen vigentes hasta la fecha.

1.2. Definicién del contrato de fideicomiso mercantil inmobiliario.

Antes de intentar emitir una definicion de fideicomiso mercantil inmobiliario, quisiera

exponer varias definiciones doctrinarias acerca del fideicomiso mercantil propiamente
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dicho, siendo que en América Latina paises como México, Colombia, Argentina y Chile

son los mas avanzados en esta materia.

La Asociacion de Fiduciarias de Colombia, en su obra Nociones Fundamentales de
Fiducia, obra que data de 1994, refiere lo siguiente: “De conformidad con el articulo
1226 que parece vale la pena leer: La Fiducia mercantil es un negocio juridico en
virtud del cual una persona llamada fiduciante o fideicomitente, transfiere uno o mas
bienes especificados a otra llamada fiduciario, quien se obliga a administrarlos o
enajenarlos para cumplir una finalidad determinada por el constituyente, en provecho

1» En la referida

de éste o de un tercero llamado beneficiario o fideicomisario
definicion, se considera al fideicomiso mercantil como un negocio juridico, término
utilizado en Europa, especificamente en Alemania e Inglaterra, este término equivale a
“acto juridico”, término éste utilizado en el sistema Francés, el cual influy6 en Chile y
en nuestro pais. Por otro lado, omite definir que los bienes susceptibles de ser
fideicomitidos, son todos los bienes que se encuentran dentro del comercio. Es
interesante como 20 afios después dicha definicion en Colombia se mantiene vigente, en

el mismo articulo y codigo antes referidos.

La misma asociacion de fiduciarias, en su obra LA FIDUCIA del afio 1995, nos da una
vision de la evolucion de la fiducia en ese pais, la cual contiene elementos que aparecen
en la ley de mercado de valores del Ecuador, emitida en el afio 1998, deberia decir al
parecer que nuestra legislacion contiene un gran aporte de la experiencia del pais del
norte, y me parece interesante leer lo que en el afio 1995 se decia en Colombia de la
fiducia, y donde ya se hacia una incipiente primera divisién de fideicomiso mercantil
inmobiliario: “La actividad fiduciaria presta servicios financieros y se diferencia de los
intermediarios financieros en cuanto no tiene la facultad de otorgar créditos. La fiducia
es, en sintesis una herramienta mediante la cual una persona natural o juridica entrega
a una sociedad fiduciaria, una o mas bienes, despojandose o no de su propiedad, con el
objeto de que la fiduciaria cumpla una determinada finalidad en provecho del
fideicomitente o de quién éste determine.

! Asociacion de Fiduciarias, Escuela Judicial Rodrigo Lara Bonilla, (1994). Nociones Fundamentales de
Fiducia, Santafé de Bogotd DC, ABC Limitada, pag.28
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Dos tipos de contrato llevan a cabo las fiduciarias en Colombia. El contrato de
fideicomiso mercantil, mediante el cual se conforma un patrimonio autonomo con los
bienes entregados y el contrato de encargo fiduciario bajo el cual el fideicomitente
conserva la propiedad de los bienes que entrega a la fiduciaria. La obligacion que
adquiere la fiduciaria a través de la celebracion de estos contratos son de medio y no
de resultado. Es decir estas se comprometen a llevar a cabo con diligencia las labores
necesarias para alcanzar el fin del contrato, sin garantizar por ello un resultado

determinado.

Las actividades fiduciarias se agrupan en 3 grandes categorias: fiducia de inversion,
fiducia inmobiliaria y fiducia de administracion. En los fideicomisos de inversién el
fideicomitente entrega a la fiduciaria una determinada cantidad de dinero con el fin de
que esta lo invierta rentablemente. En los fideicomisos inmobiliarios el bien entregado
es un inmueble con el fin principal de desarrollar un proyecto de construccion. Por
ualtimo, en el fideicomiso de administracion el cliente entrega a la fiducia un bien

diferente de dinero, con el fin de que ésta lo administre conforme lo acordado.

Dentro de la modalidad de fiducia inmobiliaria, se llevan a cabo proyectos al costo, a
precio fijo o con pagos condicionados al traspaso exitoso del inmueble a manos del

fideicomitente. "2

Es importante conocer la definicién del doctor Sergio Rodriguez Azuero, profesor
especializado en Operaciones Fiduciarias de la Universidad Javeriana, quien manifiesta
que el fideicomiso mercantil es “un negocio juridico en virtud del cual se transfieren
uno o mas bienes a una persona, con el encargo de que los administre o enajene y que,
con el producto de su actividad cumpla una finalidad establecida por el constituyente,

en su favor o en beneficio de un tercero.®”

Siguiendo este breve analisis por América Latino, vamos hasta Argentina dénde la Ley
NUmero 24.441 en su articulo 1ro establece: “Habra fideicomiso cuando una persona

(fiduciante) trasmite la propiedad fiduciaria de bienes determinados a otra (fiduciario),

2 Asociacion de Fiduciarias, (1995). La Fiducia, Santafé de Bogota DC, ABC Limitada, pag.158 y 159

® Rodriguez Azuero, S. Fideicomiso Mercantil. Concepto y breves antecedentes histéricos. Revista
Juridica, Facultad de Derechos Universidad Cat6lica de Guayaquil. Recuperado el 25 de nov. 2014, de
http://www.revistajuridicaonline.com/index..php?option=com_content&task=view&id=800&Itemid=32.
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quien se obliga a ejercerla en beneficio de quien se designe en el contrato
(beneficiario), y a trasmitirlo al cumplimiento de un plazo o condicion al fiduciante, al
beneficiario o al fideicomisario” Sobre esta definicidn los autores argentinos, Lily Fhah
y Mirian Smayevsky hacen la siguiente reflexion: “De su lectura (articulo 1 de la ley
24.441) se desprende que nos encontramos frente a la nocion corriente del negocio
fiduciario. Es decir, una declaracion de la voluntad a través de la cual el fiduciante
inviste a otro, el fiduciario, de una posicion juridica frente a terceros, como medio que
excede el fin practico tenido en vista por las partes, con la obligacién de devolver el
derecho, estando su realizacion limitada por la convencion fiduciaria establecida por

4

los dos sujetos.’

Los mismas autores antes referidos, ademas al hablar del fideicomiso, se refieren a el de
la siguiente manera: “EL FIDEICOMISO, es aquel por el cual la doctrina coincide en
sostener que detras de un negocio fiduciario existe un negocio de confianza, pues
fiducia significa etimol6gicamente: fides, esperanza cierta, confianza. Esta confianza la

personaliza el fiduciante en el fiduciario. =

Siguiendo con autores argentinos, debemos decir que antes de la emision de la Ley
24.441, el autor Mosset Iturraspe en su larga obra sobre negocios fiduciarios, cita a dos
importantes autores como son Grassetti y a Guastavino, quienes definen a esta figura de

la siguiente manera:

o Grassetti: “Por negocio fiduciario entendemos una manifestacion de voluntad
con la cual se atribuye a otro una titularidad de derecho en nombre propio pero
en interés, o también en interés del transferente o de un tercero. La atribucion
al adquirente es plena, pero este asume un vinculo obligatorio en orden al

destino o empleo de los bienes de la entidad patrimonial 6

e Guastavino. “Generalmente se consideran actos o negocios fiduciarios aquella
transmision consistente en la obligacion que incumbe al adquirente, de restituir

el derecho al transmitente, o de transferirlo a una tercera persona una vez

* Lily Flah, Mirian Smayevsky (1.996). La Securitizacién y la Promocion de Vivienda. Buenos Aires,
Abeledo-Perrot. Pag. 22,23

> Lily Flah, Mirian Smayevsky (1.996). La Securitizacién y la Promocién de Vivienda. Buenos Aires,
Abeledo-Perrot. Pag. 11

® Mosset Iturraspe (1984). Negocios Simulados, Fraudulentos y Fiduciarios, Tomo 11, Buenos Aires.
Ediar. Pag. 221, 222.
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realizada la finalidad, todo por la confianza que el transmitente dispensa al

adquirente. !

Para finalizar hablaremos de Meéxico, el cual inicialmente definié al fideicomiso
mercantil, en el articulo 346 de la Ley General de Titulos y Operaciones de Crédito de
México, el cual sefialaba que: “En virtud del fideicomiso, el fiduciante destina ciertos
bienes a un fin licito determinado, encomendando la realizacion de ese fin a una
institucion fiduciaria” . Este articulo, no manifiesta expresamente, una formalidad que
da vida al fideicomiso, cual es la transferencia de dominio de los bienes fideicomitidos,
a favor del fiduciario, sino que mas bien parecia significar la figura del mandato o del
encargo fiduciario que se vera mas adelante. Por ello dicho articulo fue reformado y
reenumerado, en la misma ley, de la siguiente manera: “Articulo 381.- Por el contrato
de fideicomiso, el fideicomitente transmite a la fiduciaria la propiedad o titularidad de
uno o mas bienes o derechos, para ser destinados a fines licitos y determinados,
encomendando la realizacion de dichos fines a la propia fiduciaria” Esta definicion ya
mucho mas completa, ya refleja la existencia del constituyente y del fiduciario aunque
olvida la figura del beneficiario, pero lo mas importante es que ya deja establecido de
manera clara y expresa la existencia de una transferencia de propiedad y ya no como

antes que dejaba entre lineas que se trataba mas de un encargo o mandato.

Antes de hablar del fideicomiso mercantil y su definicion en nuestro pais me gustaria
definir al negocio fiduciario conforme lo establece el articulo 112 de la Ley de Mercado
de Valores vigente en nuestro pais, el cual textualmente dice: “Negocio fiduciario son
aquellos actos de confianza en virtud de los cuales una persona entrega a otra uno o
mas bienes determinados, transfiriéndole o no la propiedad de los mismos para que
ésta cumpla con ellos una finalidad especifica, bien sea en beneficio del constituyente o
de un tercero. Si hay transferencia de la propiedad de los bienes el fideicomiso se
denominara mercantil, particular que no se presenta en los encargos fiduciarios,
también instrumentados con apoyo a las normas relativas al mandato, en la que sélo

8 Como podemos ver, el negocio fiduciario es el

existe la mera entrega de bienes
universo mientras que el fideicomiso es un tipo de negocio fiduciario, es decir el

Negocio Fiduciario es lo general, y el fideicomiso es lo especifico. El doctor Roberto

" Mosset Iturraspe (1984). Negocios Simulados, Fraudulentos y Fiduciarios, Tomo 11, Buenos Aires.
Ediar. Pag. 223.
8 Ecuador, Ley de Mercado de Valores. Codificacion No. 2006-001. R.O-S 215: 22 febrero 2006
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Gonzalez Torre en referencia a este articulo dice: “En lo que a la luz de la actual
legislacion se refiere, el fideicomiso mercantil constituye una clase de negocio
fiduciario sustentada en la transferencia de la propiedad de los bienes por parte del
constituyente. En el encargo fiduciario en cambio, se presentan las mismas
caracteristicas del fideicomiso mercantil exceptuando una: la transferencia de los

bienes que no se da y por tanto tampoco se conforma patrimonio auténomo alguno ™

Ahora en especifico el fideicomiso mercantil, es nuestro pais, es definido en el articulo
109 de nuestra vigente ley de mercado de valores, la cual expresamente dice lo
siguiente: “Por el contrato de fideicomiso mercantil una o mas personas Ilamadas
constituyentes o fideicomitentes transfieren de manera temporal e irrevocable, la
propiedad de bienes muebles o inmuebles, corporales o incorporales, que existen o se
espera que existan, a un patrimonio auténomo, dotado de personalidad juridica para
que la sociedad administradora de fondos y fideicomisos que es su fiduciaria y en tal
calidad su representante legal, cumpla con las finalidades especificas instituidas en el
contrato de constitucidn, bien en favor del propio constituyente o de un tercero llamado
beneficiario.”™® Sobre la base de esta definicién general de contrato de fideicomiso
mercantil, formulada por primera vez en el Registro Oficial 367 de 23 de julio de 1998
(actual libro 11 del Cédigo Organico Monetario y Financiero), el Consejo Nacional de
Valores, mediante Resolucion No. CNV-004-2001, emiti6 EI REGLAMENTO
SOBRE NEGOCIOS FIDUCIARIOS, el cual en su articulo 17 numeral 3, definié al
fideicomiso mercantil inmobiliario como un “contrato en virtud del cual se transfieren
bienes para que el fiduciario mercantil realice gestiones administrativas y legales
ligadas o conexas con el desarrollo de proyectos inmobiliarios, todo en provecho de los

beneficiarios instituidos en el contrato.

De conceptualizacién del CNV debo decir que solo le falté aclarar que el fideicomiso
bien puede ser solo en beneficio del propio Constituyente, pero por lo demas es una
definicion general que permitio encapsular las varias tipologias de negocios

inmobiliarios que bajo esta herramienta juridica se pueden desarrollar.

% Roberto Gonzalez Torre, (1.999) El Fideicomiso. (2da. Edicién). Guayaquil-Ecuador. EDINO, P4g. 62.
19 Ecuador, Ley de Mercado de Valores. Codificacién No. 2006-001. R.O-S 215: 22 febrero 2006
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Posteriormente el mismo CNV amplio la definicion de fideicomiso mercantil
inmobiliario de la siguiente manera: “Es el contrato en virtud del cual el constituyente o
constituyentes transfieren uno o varios inmuebles y/o dinero necesario para la
adquisicion del terreno o para el desarrollo del proyecto inmobiliario, con la finalidad
que la fiduciaria administre dichos bienes y realice gestiones administrativas ligadas o
conexas para el desarrollo y ejecucién del proyecto inmobiliario de acuerdo con las
instrucciones sefialadas en el contrato y en favor de los beneficiarios instituidos en el

. »11
mismo.

Para el doctor Natalio Pedro Etchegaray, el fideicomiso inmobiliario es aquel por el
cual: “una persona (fiduciante le transmite a otra (fiduciario) una parcela de terreno, a
los efectos de que alli se realicen las obras de infraestructura necesarias para
desarrollar un emprendimiento urbanistico, el que, una vez concluido, sera transferido
en lotes o unidades como resulten, a favor de los adquirentes y futuros residentes del

emprendimiento (beneficiarios-fideicomisarios).

Las ventajas que surgen de la utilizacién de contrato de fideicomiso como marco
juridico al desarrollo de emprendimientos urbanisticos, tales como barrios cerrados,
clubes de campo, edificios de propiedad horizontal y cualquier otro conjunto
inmobiliario, son las mayores seguridades, beneficios y garantias que tendra todo aquel
que participe en el negocio. Asi, quien transmite la fraccion de terreno, como quien la
recibe y desarrolla el emprendimiento, no confunden sus bienes ni su patrimonio
personal, con el patrimonio fiduciario en cuestion, dado que éste constituye un
patrimonio de afectacién distinto, destinado pura y exclusivamente a cumplir con la
manda encomendada en el contrato fiduciario. Tanto es asi que, si el emprendimiento
no llegara a concretarse en las condiciones pactadas, no se produciria la quiebra de
los actores (fiduciante o fiduciario) sino la liquidacion del patrimonio fideicomitido en
favor de los acreedores de la fiducia, en orden a los privilegios y prerrogativas

otorgadas.

Con relacion a estos ultimos, ya fueran personas que han aportado trabajo o dinero,

para el desarrollo del emprendimiento, esperando tener de él una utilidad

11 Ecuador, Codificacion de Resoluciones expedidas por el CNV. R.O-E1, 08 de marzo 2007, articulo 17,
numeral 3, seccion 42, Capitulo I, Titulo V.
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(beneficiarios), o adquirentes de los lotes o unidades funcionales resultantes, todos en
su calidad de destinatarios finales de los bienes fideicomitidos (fideicomisarios), veran
asegurados sus créditos, pudiéndose cobrarse de dicho patrimonio, afectado exclusiva
y excluyentemente para ellos, no constituyendo aquel prenda comun de los acreedores

personales del fiduciante o fiduciario. "2

Un negocio inmobiliario, como cualquier otro negocio, tiene una sin fin de necesidades
de los contratantes que se traducen en acuerdos, y por tanto el fideicomiso mercantil
debe adaptarse a ese sin nimero de acuerdo de voluntades, por ello la importancia tal
vez de agrupar de manera general, de ser posible, las variantes de contratos de
fideicomisos mercantiles que se pueden presentar, los cuales aun cuando teniendo el
mismo fin, esto es, desarrollar un proyecto inmobiliario, puede variar ya sea por LA
NATURALEZA DEL BIEN FIDEICOMITIDO, o bien por la finalidad que busca el
CONSTITUYENTE, POR LA ESPECIALIDAD DEL CONSTITUYENTE, por EL
TIPO DE CONTRATO DE CONSTRUCCION, e inclusive por el tipo PRODUCTO
INMOBILIARIO a desarrollar en el negocio fiduciario,

Luego de todo lo analizado, a mi criterio el fideicomiso mercantil inmobiliario, es un
contrato por el cual una o mas personas llamadas constituyentes transfieren ya se bienes
inmuebles, recursos monetarios, estudios técnicos y financieros susceptibles de ser
valorados u otros aportes de bienes de cualquier naturaleza relacionados con el negocio
inmobiliario, presentes o futuros, , susceptibles de ser comercializados, a un patrimonio
autonomo con personalidad juridica, representado legalmente por un fiduciario, para
que éste los administre por un plazo determinado o determinable o hasta que se cumpla
una condicion especifica, a fin de que se desarrolle con ellos un negocio inmobiliario
especifico determinado por su constituyente, en beneficio propio o de un tercero
sefialado en el contrato de fideicomiso, en calidad de beneficiario, quien recibira los

resultados que genere el fideicomiso.

En términos précticos, el Fideicomiso Mercantil de caracter Inmobiliario, consiste en la
transferencia de dominio por parte del constituyente a favor del patrimonio autbnomo
administrado por un fiduciario, ya sea un bien raiz, y/o un planos arquitectonicos y

estudios técnicos aprobados por la entidad competente, y/o recursos monetarios, y/o

12 Natalio Pedro Etchegaray. (2008). El Fideicomiso. Ciudad de Buenos Aires. Editorial Astrea. Pag. 113,
114,
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materiales de construccion, y otros bienes relacionados con el negocio inmobiliario, con
el fin de que el fiduciario en principio los reciba y verifique en primer lugar la
viabilidad del proyecto, y en segundo lugar, de ser viable el mismo, administre el o los
bienes fideicomitidos con el fin de desarrollar el negocio inmobiliario propuesto, el cual
una vez concluido (las unidades construidas sean estas casas, departamentos, oficinas,
locales comerciales, centro comercial, etc.) debera ser transferido al o los beneficiarios
del fideicomiso el resultado de dicho negocio o continuar su administracion segun el
tipo de proyecto inmobiliario, y conforme las instrucciones recibidas por el
constituyente. No obstante lo anterior, la caracteristica definitiva de la Fiducia
Inmobiliaria es la existencia de un bien inmueble en el patrimonio autdbnomo, adquirido
ya sea por transferencia fiduciaria o por compraventa o permuta, inclusive, pero siempre

con el fin de desarrollar un negocio inmobiliario.

En las varias conferencias dictadas por el Instituto de Practicas Bancarias (IPBF) del
Ecuador sobre este tema, y en sus analisis sobre Fiducia Inmobiliaria, se habla
generalmente de que dicha modalidad de fideicomiso, comprende de dos etapas: una a
la que se la define como previa y otra de construccion. Sin embargo y dependiendo del
tipo de negocio inmobiliario, bien podria existir una tercera etapa de administracién sin
embargo en estos casos, podria definirse que se trata de un fideicomiso inmobiliario y
de administracion como veremos més adelante. Sobre este tema, el doctor Roberto
Gonzélez Torre explica sobre “la estructura del fideicomiso inmobiliario.- Si ha
quedado afirmado que el negocio fiduciario inmobiliario requiere de un buen nivel de
preventas, las fases del fideicomiso deben ser dos: la etapa preliminar y la etapa de

ejecucion, me referiré a cada una de ellas.
a) Etapa preliminar:

Esta fase arranca con la celebracion del contrato y con la consecuente
ejecucion del fideicomiso. El fideicomitente transfiere el derecho de percepcion
del precio de venta de cada uno de los contratos de promesa de venta que haya

celebrado y que vaya celebrando.

El fiduciario debera exigir, como consecuencia del tal cesion en fideicomiso,
que en cada uno de los referidos contratos, conste la obligacion del promitente

comprador de solucionar el pago de precio periddico (de ejecucion sucesiva)
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directamente al fiduciario o vincular a tales promitentes compradores con el

fideicomiso, a través de la firma de un contrato de adhesion.

Durante esta fase, el fiduciario administrard los fondos de dinero de los
promitentes compradores y solamente se los utilizara en la construccion cuando
se cumpla el punto de equilibrio antes del vencimiento de un plazo convencional
previsto en el contrato. En caso de que no se logre obtener el punto de
equilibrio, el fiduciario estard obligado a devolver los recursos a los

promitentes compradores con los rendimientos obtenidos.
Etapa de ejecucion:

Siempre y cuando el proyecto haya alcanzado su punto de equilibrio, arrancara
la construccion y se iniciara la actuacion del fiduciaria orientada hacia la
administracion de la tesoreria del fideicomiso, y tomando en cuenta el flujo de
caja del proyecto, comenzara a llevar la contabilidad del fideicomiso. En
definitiva, se inicia la actuacion dinamica del fiduciario aplicada al proyecto, la
misma que se dard en tutela del interés econémico de todas las partes

involucradas con el negocio fiduciario.

Entre las principales obligaciones del fiduciario durante la etapa de ejecucion

se encuentran las siguientes:

e Constituir, previa autorizacién de la junta gravamenes sobre los bienes

gue conforman el fideicomiso mercantil.

e Administrar la totalidad de los recursos financieros que conforman el

fideicomiso mercantil, a fin de atender diferentes costos y gastos.

e Entregar a los constituyentes por intermedio del gerente del proyecto en
la forma que establecieren para el efecto, los recursos financieros
necesarios para los avances de obra y aquellos que estuvieren

disponibles una vez realizados los pagos propios del fideicomiso.
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e Rendir cuentas de su gestion administrativa con la periodicidad que se
pacta en el contrato, asi como una rendicion final de cuentas concluido

el negocio fiduciario.
e Asistir a las reuniones de la junta de fideicomiso.

e Mantener los bienes del fideicomiso separados de los demés bienes del

fiduciario y de los otros fideicomisos, llevando contabilidad separada.

e Cumplir con el pago de los impuestos y demas gravamenes en que se
incurra con la ocasion del perfeccionamiento, desarrollo y ejecucion del

contrato.

Complementando el analisis del doctor Roberto Gonzalez Torre, debemos indicar que
en la etapa previa se analiza la viabilidad del proyecto y se obtienen los permisos y
recursos necesarios para el desarrollo de la construccion. En caso de que en la etapa
previa se demuestre que el proyecto no es factible por cualquier circunstancia, que
puede variar desde la no obtencion de los permisos de construccion hasta la no
obtencion de los recursos monetarios necesarios para llevar adelante el proyecto, se dara
por finalizado el fideicomiso, y se haran las restituciones de bienes que corresponda,
con los rendimientos que produjeron durante ese lapso; caso contrario, esto es, en caso
de que se verifique la viabilidad del negocio inmobiliario se dara inicio a la segunda

etapa.

La segunda etapa de construccion, en caso de ser factible el proyecto, o lo que mejor se
conoce como alcanzado el punto de equilibrio, todos los recursos monetarios y no
monetarios obtenidos en la etapa previa, incluyendo los rendimientos, se vinculan a la
construcciéon con el fin de iniciar el desarrollo del proyecto pretendido. Se entiende por
punto de equilibrio de un proyecto inmobiliario cuando el fiduciario, el constituyente,
los inversionistas de un proyecto inmobiliario, coinciden en que la realizacion del
proyecto es razonablemente viable, tanto : técnicamente, por contar con los estudios de
suelos, calculos estructurales, disefios arquitectonicos, disefios estructurales y estudios

técnicos aprobados, que asi lo establezcan como viables ; legalmente, tener el titulo de

13 Roberto Gonzalez Torre, (1.999) El Fideicomiso. (2da. Edicién). Guayaquil-Ecuador. EDINO, P4g.
136, 137..
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propiedad del bien raiz fideicomitido, ajustados a derecho, la licencia de construccion,
los permisos municipales, y demas elementos juridicos necesarios; y viable
financieramente, con base en el presupuesto de ingresos y egresos de la construccién y
del fideicomiso, el flujo de caja, el programa de obra, el crédito para la construccion, la
pluralidad de inversiones, que preferiblemente provengan de diversos sectores de la
economia, y los demas elementos que permitan concluir que el fideicomiso cuenta con

los dineros y recursos necesarios para atender el costo presupuestado del proyecto.

La Fiducia Inmobiliaria, para la doctora Pilar Salazar Camacho, prestigiosa consultora
legal financiera de la Asociacion Bancaria de Colombia, “es aquel negocio fiduciario
en virtud del cual se transfiere un bien inmueble a una entidad fiduciaria para que
administre y desarrolle un proyecto inmobiliario de acuerdo con las instrucciones
sefialadas en el acto constitutivo, y transfiera las unidades construidas a quienes sean
beneficiarios del respectivo contrato **. En la referida definicion, se hace referencia al
concepto de negocio fiduciario, el cual se entiende como aquellos actos de confianza en
virtud de los cuales una persona entrega a otra uno 0 mas bienes determinados,
transfiriéndole o no la propiedad de los mismos para que ésta cumpla con ellos una
finalidad especifica, bien sea en beneficio de un constituyente o de un tercero llamado
beneficiario. Si hay transferencia de propiedad se denomina al negocio fiduciario como
fideicomiso mercantil, sino no existe transferencia de dominio se denomina encargo
fiduciario, figura ésta que se instrumenta con el apoyo de las reglas relativas al mandato,
en el gque solo existe una mera entrega de los bienes. Cabe decir entonces, que el
desarrollo de un proyecto inmobiliario puede instrumentarse con la transferencia o no de
la propiedad del inmueble sobre el cual va a desarrollarse un proyecto inmobiliario, esto
es, que el fiduciario como propietario fiduciario de un inmueble, a nombre propio pero
por instruccion del constituyente (fideicomiso mercantil), realizard todos los actos y
contratos necesarios para el desarrollo y construccion de un proyecto inmobiliario ; o
bien puede ser, que el fiduciario a nombre del constituyente de manera irrevocable
(encargo fiduciario) realice todos los actos y contratos de administracion, necesarios

para la realizacién construccion y desarrollo de un proyecto inmobiliario.

Al fideicomiso mercantil inmobiliario, le distinguen las siguientes caracteristicas:

1 Asociacion de Fiduciaria de Colombia. (1994), libro emitido por ocasién del seminario “NOCIONES
FUNDAMENTALES DE FIDUCIA”, Santafé de Bogota D.C. Edit. ABC Ltda., pag. 91.
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a. Debe celebrarse por escrito y mediante escritura publica.

b. Existe la transferencia de dominio de un bien raiz, y/o recursos monetarios, y/o
bienes intelectuales, a un patrimonio autbnomo, representado legalmente por el

fiduciario

c. Esta transferencia estd orientada especificamente al desarrollo de un proyecto

inmobiliario.

d. La construccion del proyecto se da generalmente, sin ser taxativo, para beneficio
del propietario del inmueble, del promotor del proyecto y de los inversionistas

involucrados.

e. Garantizar el cumplimiento de la finalidad perseguida por los promotores,
compradores, inversionistas y demas personas que participan en el negocio

inmobiliario.
f. El patrimonio autdbnomo que se constituye es inembargable.

g. Se debe llevar una contabilidad individual y separada de los otros patrimonios

auténomos que administre el fiduciario, asi como de sus constituyentes.

h. La finalidad es administrar y transformar un bien inmueble en un proyecto
inmobiliario de viviendas, oficinas, comercios, 0 un activo inmobiliario para

posteriormente enajenarlo o administrarlo, segin corresponda.

Finalmente creo importante comentar, que este tipo de fideicomiso tuvo mucho auge en
Colombia durante los primeros afios de existencia de las sociedades fiduciarias en aquel
pais, pero igualmente hubo algunos fracasos, muy sonados que llevaron a la reflexionar
sobre la forma mas adecuada de reglamentar la figura; cosa idéntica sucedié en Ecuador
sobre todo en e periodo comprendido entre los afios 2006 y 2012 , en el que ha sido
comun que ciertos fiduciarios asuman funciones que no le eran propios, es decir, dejo de
ser una verdadera gestora de negocios para convertirse en promotor y algunos casi en un
constructor con todas las dificultades e infraestructura que se requiere para ello a través
de empresas “aliadas”; es decir, que la fiduciaria asumid en su cabeza obligaciones tales

como la consecucion de creditos o inversiones, la de contratacion de los arquitectos, , la
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compra de materiales, y lo que es peor, llego a constituirse en el mayor y mejor gestor
de cobranza de las Instituciones Financieras que otorgaban crédito al proyecto, en
desmedro de los intereses de los Constituyentes, Beneficiarios, promitentes
compradores e inversionistas, los cual llevo a ciertos abusos por parte de la banca, con
el consecuente fracaso y desprestigio de esta importante figura. En cierto sentido la
prohibicion de que las Instituciones del Sistema Financiero formen grupos econoémico o
tengan participacion societaria en las administradoras de fideicomiso, ayudo mucho a la
transparencia del negocio fiduciario, en el cual la Institucion Financiera es un actor mas,

y dejo de ser el actor principal y privilegiado del negocio. .

Hoy la figura se ha depurado mucho, y en la gran mayoria de los casos se limita a un
manejo de tesoreria, y a veces hasta en un interventor social del negocio inmobiliario a

través de regulaciones emitidas por el CNV.

1.3. Naturaleza juridica del contrato de Fideicomiso Mercantil Inmobiliario

El contrato de fideicomiso mercantil posee caracteristicas de varios tipos de contratos.
La Ley al definirlo dice: “por el contrato de fideicomiso mercantil una o mas personas
Ilamadas constituyentes o fideicomitentes transfieren de manera temporal e irrevocable,
la propiedad de bienes muebles e inmuebles corporales e incorporales, que existen o se
espera que existan, a un patrimonio auténomo, dotado de personalidad juridica para
que la sociedad Administradora de Fondos y Fideicomisos, que es su fiduciaria y en tal
calidad su representante legal, cumpla con las finalidades especificas instituidas en el
contrato de constitucion, bien en favor del propio constituyente o de un tercero llamada

beneficiario. "*°

De esta definicion, podemos decir que el fideicomiso mercantil es un contrato:

a. Bilateral.- Porque conforme el articulo 1.455 del Caodigo Civil, las partes adquieren

obligaciones reciprocas.

15 Ecuador, Ley de Mercado de Valores. Codificacion No. 2006-001. R.O-S 215: 22 febrero 2006. Art.
1009.
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b. Oneroso.- El fin del fideicomiso es obtener una utilidad y/o beneficio para los

contratantes, gravandose cada uno en beneficio del otro.

¢. Conmutativo.- Porque tanto el constituyente y el fiduciario se obligan a dar y/o hacer
algo equivalente a lo que su contraparte se obliga a dar y/o hacer..

d. Principal.- El fideicomiso no necesita de ningln tipo de contrato antecedente o final

para su validez o existencia, subsiste por si mismo sin necesidad de otra convencion.

e. Solemne.- El contrato es solemne cuando se requiere que el consentimiento se revista
de ciertas formalidades. La solemnidad basica a que esta sujeto el contrato de
fideicomiso mercantil, es la de que conste por escritura publica, y al estar
transfiriéndose un bien inmueble se requiere adicionalmente la inscripcion en el

Registro de la Propiedad del cantén donde se encuentre ubicado el inmueble.

f. Nominado.- Al ser el fideicomiso mercantil, un contrato consagrado por nuestra
legislacion, especificamente en el TITULO XV, de la Ley de Mercado de Valores,
publicada en el R.O. 367 de 23 de julio de 1.998 (actual libro Il del Codigo Organico
Monetario y Financiero), que norma la constitucion, estructuracion, vigencia,
terminacion y liquidacion de un fideicomiso mercantil, podemos afirmar que se trata de
aquellos contratos que la doctrina llama nominados. Es decir, su constitucion,
estructura, funcionamiento, terminacion y todos sus elementos se encuentran

plenamente normados en leyes, reglamentos y resoluciones.

g. De tracto sucesivo.- Los bienes raices, proyecto y recursos que transfiere en
propiedad el constituyente o promotor al patrimonio autbnomo representado legalmente
por el fiduciario, para que sean administrados por éste de conformidad con las
instrucciones, encargos Yy procedimientos establecidos en el contrato, supone la
prestacion de una serie sucesiva de acciones que debe desarrollar el fiduciario, para la

consecucion del objeto del fideicomiso.

h. Intuitu personae.- “Por razén de la persona o en consideracién de ella.”® Por su

propia etimologia, el fideicomiso per se es un acto de confianza, en tal virtud es un

16 Cabanellas, Guillermo. (2.003). Diccionarios Enciclopédico de Derecho Usual, Tomo IV. (282 Ed.). Bs
Aires Argentina. Heliasta. Pag. 448 ,
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contrato intuitu personae, es decir por la confianza que brinda a las partes el tercero de
buena fe, esto es, el fiduciario, que es la empresa a las que los fideicomitentes
transfieren sus bienes muebles e inmuebles, para que éste realice la finalidad
encomendada por aquellos. No es menos cierto, que muchas ocasiones la eleccion del
fiduciario es un tema que lleva mucho tiempo a los constituyentes, en tal sentido se
buscard una fiduciario con amplia experiencia, bien posicionado, y con balances que
demuestren su solidez econdmica. Se ha visto casos, que la estructuracion de un
fideicomiso inmobiliario, ha sido condicionada por el Tradente a trabajar con x 0 y
administradora de fondos y fideicomisos, siendo la Unica a la cual confiard la

transferencia de el bien inmueble de su propiedad.

El doctor Victor Cevallos Vasquez, en un andlisis prolijo de las caracteristicas del
contrato de fideicomiso mercantil, trae interesantes reflexiones sobre los mismos, las

cuales a continuacion hago referencia:

“Es un contrato bilateral: El fideicomiso mercantil con vista a la legislacion
ecuatoriana y en armonia a la doctrina es un contrato bilateral o sinalagmatico en el
que se detecta la presencia del fideicomitente, fiduciante o constituyente, que es quien
transfiere los bienes fideicomitidos, y la del fiduciario (bancos, sociedades financieras,
compafiias administradoras de fondos) que los administra con el proposito de
cumplir la finalidad encomendada por el primero. El fideicomisario no es parte en
el contrato, puede incluso no existir al momento de la celebracion del negocio
fiduciario y adicionalmente es posible que en ocasiones sea el mismo constituyente *’.
A este analisis del doctor Cevallos, quisiera hacer los siguientes comentarios: a) Los
bancos y las sociedades financieras, segun la Ley de Mercado de Valores, ya no tienen
la facultad para actuar como fiduciarias, y en el plazo de un afio, contado desde el 23 de
julio de 1.998, deberan transferir los fideicomisos que administran a una sociedad
administradora de fondos y fideicomisos. Ademas podra actuar como fiduciaria la
Corporacion Financiera Nacional (art. 38 de la Ley de Mercado de Valores), y las
Corporaciones de Desarrollo del Mercado Secundario de Hipotecas, esta Gltima siempre
que se trate de procesos de titularizacion de cartera hipotecaria (art. 237 de la Ley de
Mercado de Valores). b) Si bien el beneficiario no es parte o no suscribe el contrato de

" CEVALLOS VASQUEZ, Victor; (1.998) “MERCADO DE VALORES Y CONTRATOS” Tomo |.
Primera Edicidn, Quito - Ecuador. Editorial Juridica del Ecuador . pag. 290.
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fideicomiso, adquiere por la constitucion del patrimonio autbnomo derechos sobre el
mismo Yy sobre los contratantes, especialmente relacionados con el fiduciario, al cual
debe y tiene pleno derecho para solicitar informes periddicos, puede realizar auditoras
del fideicomiso, puede solicitar la remocion del fiduciario entre otras facultades, que se
analizaran en el capitulo Il de este trabajo. Ademas, es comudn, que el beneficiario
adquiera en muchas ocasiones obligaciones, como por ejemplo, pagar los honorarios al
fiduciario, razon por la cual debe suscribir el contrato de fideicomiso mercantil. c)
Finalmente, es muy cierto que el beneficiario puede no existir al momento de la
celebracion del contrato, pero debe decir el contrato la manera como ha de
determinarse la identidad del beneficiario, llegado el momento, a falta de esta
estipulacion se ha de entender que el beneficiario es el propio constituyente o sus
herederos (art. 116 de la Ley de Mercado de Valores). “Es un contrato encasillado
dentro de los indirectos u oblicuos: Kiper define a estos contratos, afirmando que: Hay
negocio juridico indirecto cuando las partes en un caso concreto, recurren a
determinado instituto para alcanzar consciente y consecuentemente fines diversos de
aquellos que son propios de ese negocio juridico. En términos semejantes se
caracteriza al negocio indirecto como negocio ‘“‘oblicuo”, pues las partes para
alcanzar un efecto juridico se sirve de una via distinta. Se trata de actos por medio de
los cuales las partes procuran alcanzar un resultado ulterior ajeno a la funcion tipica
del negocio elegido. Por ejemplo, un padre de familia, en vez de otorgar un testamento
a favor de su hijo puede constituir un fideicomiso mercantil para que los bienes que
designe le sean entregados a su heredero una vez cumplida la condicion que determine,
ya sea por cuotas 0 en su totalidad *®. De este analisis, es interesante observar, que el
doctor Cevallos Vasquez, ya considera a un importante elemento del fideicomiso
mercantil, el cual es que el mismo dure o tenga vigencia hasta el cumplimiento de una
condicion determinada en el contrato. La anterior, Ley de Mercado de Valores, daba la
posibilidad de que un fideicomiso dure o tenga vigencia por un plazo determinado en el
contrato o hasta el cumplimiento de la finalidad establecida por el constituyente, pero
nada decia sobre que un fideicomiso pueda durar hasta el cumplimiento de una
condicion.  Sin embargo, el legislador, en la vigente Ley de Mercado de Valores,
incluyd en el articulo 110, la posibilidad de que un fideicomiso mercantil tenga un plazo

8 CEVALLOS VASQUEZ, Victor; (1.998) “MERCADO DE VALORES Y CONTRATOS” Tomo II.
Primera Edicidn, Quito - Ecuador. Editorial Juridica del Ecuador , pag. 290 y 291.
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de vigencia o pueda subsistir hasta el cumplimiento de la finalidad prevista, o de una

condicion.

“Es un contrato intuito personae: A diferencia de los contratos denominados
indifferens personae en los que interesa la calidad de las partes negociales; el
fideicomiso mercantil es un negocio juridico catalogado como intuito personae, pues el
encargo que efectua el fideicomitente lo hace en consideracion a la calidad o
cualidades del fiduciario, pues este es un convenio ciento por ciento de confianza en el

que la buena fe del fiduciario es trascendente "**.

“Es solemne: Para que el fideicomiso mercantil tenga vigor es preciso que se lo
confiera u otorgue por instrumento abierto o cerrado, segun lo prescrito en el inciso
segundo del articulo innumerado primero del Titulo que manda a agregar a
continuacion del articulo 409 del Cédigo de Comercio en las reformas a este cuerpo de
Ley introducidas en el articulo 80 de la Ley de Mercado de Valores, instrumentos que
deben ser publicos, acorde con lo estipulado en el numeral 1 del articulo 41 del
Reglamento General de la misma Ley, entendiéndose por publico abierto aquel cuyas
disposiciones no estan sujetas a reserva alguna y, por instrumento publico cerrado,
aquel que esta sujeto a la reserva total o parcial impuesta por el propio aportante,
acorde con lo prescrito en el inciso tercero del pre invocado articulo innumerado 2.
Del analisis referido, haré las siguiente reflexion: Se entiende por instrumento pablico al
otorgado ante la autoridad competente, no obstante, para el caso del fideicomiso existe 0
no se ha definido cual es la autoridad competente. Podria entenderse como la autoridad
competente al Notario Publico, y asi lo ratifica el articulo 110 de la vigente Ley de
Mercado de Valores, al decir que: “El contrato de fideicomiso mercantil debera
otorgarse mediante escritura publica”®*. De este mandato de la Ley, puede con claridad
meridiana observarse que tiene una calidad muy distinta el instrumento publico que la
escritura publica, requiriéndose ésta Gltima solo en el caso de que se transfieran bienes

inmuebles u otros para los cuales la Ley exija esa solemnidad. De esta manera, ratifico

¥ CEVALLOS VASQUEZ, Victor; (1.998) “MERCADO DE VALORES Y CONTRATOS” Tomo II.
Primera Edicion, Quito - Ecuador. Editorial Juridica del Ecuador , pag. 291.

% CEVALLOS VASQUEZ, Victor; (1.998) “MERCADO DE VALORES Y CONTRATOS” Tomo II.
Primera Edicidn, , Quito - Ecuador, Editorial Juridica del Ecuador pag. 291.

2! Ecuador, Ley de Mercado de Valores. Codificacion No. 2006-001. R.O-S 215: 22 febrero 2006. Art.
110.
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mi duda, acerca de cual es el funcionario competente ante el cual se debe otorgar un

fideicomiso mercantil, mediante instrumento publico.

“Es oneroso: Esta nota implica que no se concibe un fideicomiso gratuito, pues por el
contrario lo oneroso se aprecia en el hecho basico de que el fideicomitente transfiere
uno o mas bienes a favor del fiduciario para la realizacion de la finalidad por él
determinada; de su lado, el fiduciario se obliga a efectuar la administracion de dichos
bienes en forma profesional y trasparente. En definitiva las dos partes asumen
obligaciones "%, Lo Gnico que debo acotar a este analisis, conforme al articulo 1456 de
Cadigo Civil, es que las dos partes (constituyente y fiduciario) asumen obligaciones

cada una a beneficio de la otra.

“Es un contrato principal: Esta caracteristica se justifica porque el fideicomiso
mercantil es un contrato que tiene sustantividad propia no necesita de otro contrato

para su subsistencia. Se contrapone a los contratos accesorios 2.

“Es aleatorio: Esta caracteristica se aplica a los resultados luego de la gestion o
inversion de los recursos o bienes fideicomitidos por parte del fiduciario en
cumplimiento del mandato del fideicomitente que estd sujeto a una eventualidad a

futuro %,

1.4. Modalidades del fideicomiso inmobiliario

Como ya se indico anteriormente, es muy comun encontrar en apuntes, conferencias y
libros sobre el tema, que existen dos modalidades de fideicomiso mercantil
inmobiliario, a saber: el fideicomiso a precio fijo y el fideicomiso al costo. Sin embargo
a mi criterio personal pueden existir varios tipos de clasificaciones, no solo la anterior,

el cual considero es una clasificacion en funcion de la modalidad del contrato de

22 CEVALLOS VASQUEZ, Victor-. (1.998). “MERCADO DE VALORES Y CONTRATOS” Tomo II.
Primera Edicion, Quito Ecuador. Editorial Juridica del Ecuador, pag. 292.

2 CEVALLOS VASQUEZ, Victor. (1.998) “MERCADO DE VALORES Y CONTRATOS” Tomo II.
Primera Edicion. Quito — Ecuador. Editorial Juridica del Ecuador. Pag. 292.
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construccién. Por ello a mi criterio planteo la siguiente clasificacion, que sin ser
taxativa, es la que mas agrupa los diferentes tipos de contratos de fideicomiso mercantil
inmobiliario que los asesores legales deben tener en cuenta al momento de estructurar
un contrato de fideicomiso, y digo esto, porque actualmente es muy comdn ver
contratos TIPO de fideicomiso mercantil, cuyo textos se repiten, olvidandose que el
fideicomiso siempre fue concebido como un traje a la medida del negocio o acuerdo
entre las partes, y si bien siempre habré clausulas tipo como en todo contrato, aquello no
significa que la estructura bésica del contrato sea igual en todo tipo de negocio
inmobiliario, ya que existen diferencias sustanciales entre uno y otro, tal como se
explican a continuacion. Antes de avanzar, debo indicar que en cada clasificacion de
fideicomiso inmobiliario que propongo, me referiré repetitivamente a los constituyente
tradentes, promotor, adherentes y otros actores del fideicomiso, pero mas que un
analisis legal de los intervinientes en cada tipo de negocio inmobiliario, me referiré a su
particular intervencion, participacion y responsabilidades que cada uno tiene en los

diferentes modelos de negocio.
1.4.1. SEGUN LA NATURALEZA DEL BIEN FIDEICOMITIDO.- Puede ser:

1.4.1.1. Constituido por bienes inmuebles, El principal bien fideicomitido en un
fideicomiso inmobiliario bien puede ser: un terreno, un edificio a medio construir, un

edificio a restaurar, entre otros.

1.4.1.2. Constituido por bienes muebles incorporales como derechos sobre planos
arquitectonicos, planos estructurales, planos hidro-sanitarios, planos eléctrico-
telefénicos, estudios de mercado, y estudios financieros entre otros estudios e caracter

intelectual.

1.4.1.3. Constituido por bienes muebles corporales, en este caso, principalmente se da

por el aporte de materiales de construccién,

La mayoria de fideicomisos se constituyen Unicamente con bienes inmuebles, para que
durante la vigencia del fideicomiso se vayan aportando los recursos monetarios, y
desarrollando los diversos planos y estudios técnicos y financieros, sin embargo no es
poco comdn que proyectos inmobiliarios ya estructurados por sus promotores se

constituyan posteriormente en fideicomisos mercantiles al cual se aportan los bienes
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determinados en los literales a) y b) precedentes; en tanto que los bienes referidos en el
literal c) generalmente se aportan al fideicomiso una vez que este ya esta constituido, y

a través de contratos de adhesion al fideicomiso.

1.4.2. POR LA FINALIDAD DEL CONSTITUYENTE.- No todo constituyente tiene
las mismas expectativas que otro en un mismo fideicomiso mercantil de caracter

inmobiliario.

1.4.2.1. Rentabilidad sobre el aporte.- El objetivo del Constituyente es participar en el
resultado del negocio inmobiliario, es decir, su aporte sea en bienes inmuebles, dinero
y/o planos y estudios tiene por objetivo final el retorno de su aporte MAS las utilidades
que genere el proyecto inmobiliario, luego de que las unidades inmobiliarias del
proyecto sean vendidas a terceros y pagados los costos de su desarrollo; en este caso, el
remanente o resultado del fideicomiso se constituye en la expectativa de retorno sobre

su aporte por parte del Constituyente.

1.4.2.2. Canje.- También es comun el caso de Constituyentes cuyo objetivo final no es
participar en el resultado del negocio inmobiliario, sino que su expectativa es recibir el
valor del terreno que aporta al fideicomiso para el desarrollo del proyecto, se le restituya
a su liquidacion en m2 de unidades de vivienda y/o oficinas o locales comerciales. En
este caso el constituyente no participa de los beneficios, sino que busca Unicamente
recibir el valor del bien que aporta (terreno) transformado en unidades inmobiliarias
(viviendas, oficinas o locales) que tengan un valor equivalente al del bien originalmente

fideicomitido.

1.4.3. POR LA ESPECIALIDAD DEL CONSTITUYENTE.- Los constituyentes en
todo contrato de fideicomiso, conforme lo determina el articulo 115 de la Ley de
Mercado de Valores, son las personas (sea natural o juridica) que “transferiran el
dominio de los bienes a titulo de fideicomiso mercantil”, en tal virtud, el Constituyente
es el propietario del bien con el que se busca o partir del cual se desarrollara el proyecto
inmobiliario, asi tenemos los siguientes tipos de fideicomisos inmobiliarios por la

finalidad del constituyente:

1.4.3.1. Fideicomiso Inmobiliario integrado por un CONSTITUYENTE
PROMOTOR.- ElI Promotor es el actor central de todo fideicomiso mercantil



32

inmobiliario. EI Promotor es un profesional especializado y con amplio conocimiento y
experiencia en el negocio inmobiliario, generalmente es un GRUPO PROMOTOR
integrados por profesionales técnicos (ingeniero y/o arquitectos), profesionales
financieros con especializacion en el negocio inmobiliario, profesionales expertos en
ventas, publicidad y mercadeo; y, profesionales en derecho con especializacion en
proyectos fiduciarios e inmobiliarios. Este grupo Promotor es el director de orquesta
del proyecto. Para el éxito del desarrollo del negocio inmobiliario es importante el
expertis del Grupo Promotor, si uno sola de sus cuatro pilares (técnico, financiero,
comercial y/o legal) falla todo el proyecto puede fracasar. En este tipo de fideicomiso el
contrato debe determinar con claridad meridiana las obligaciones y derechos que tiene
el grupo Promotor en el negocio inmobiliario, obligaciones que se deberan incluirlas en
el contrato de constitucion del fideicomiso, a fin de que el fiduciario pueda exigir al
Grupo Promotor el cumplimiento de sus obligaciones durante el desarrollo del proyecto.
ElI CONSTITUYENTE PROMOTOR basicamente es el responsable de disefiar todo el
proyecto inmobiliario, desde su estructuracion hasta su liquidacion, para lo cual, el
CONSTITUYENTE PROMOTOR dentro del contrato fiduciario tendré las siguientes

obligaciones principales:

a. Entregar al Fiduciario los planos arquitectonicos aprobados por la entidad publica

competente (Municipios)

b. Entregar al Fiduciario los planos estructurales del proyecto
c. Entregar al fiduciario los planos hidro-sanitarios

d. Entregar al fiduciario los planos eléctricos telefonicos

e. Coordinar con el Fiduciario la contratacion de profesionales responsables del
desarrollo del proyecto, tales como planificador del proyecto, constructor, gerente de
proyectos, asesoria comercial y legal, entre otros. Especificamente con el arquitecto
disefiador e ingeniero constructor trabajara desde el inicio de la estructuracién del
proyecto, obteniendo del primero los disefios y la cantidad de metros cuadrados
factibles de ser construidos, y obteniendo del segundo el costo o presupuesto de obra del

proyecto disefiado por el arquitecto contratado.
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f. Entregar a la fiduciaria los permisos de construccion otorgados por la autoridad

competente

g. Entregar al fiduciario la prefactibilidad y la factibilidad financiera del proyecto, la
cual realizara con base a los presupuesto de obra entregados por el constructor.

h. Presentar al fiduciario con la periodicidad que determine el contrato de fideicomiso y
durante el desarrollo de la obra, la informacion técnica, financiera, comercial y legal

del proyecto, la misma que sera auditada y controlada por el fiduciario.

i. Obtener y contratar créditos financieros o aportes privados necesarios para el

desarrollo del proyecto inmobiliario.

j. Ejecutar en coordinar con el fiduciario, las ventas de las unidades inmobiliarias que

desarrolla el proyecto.

k. En definitiva ejecutar todos los actos y convenios que sean necesarios para que el
fideicomiso alcance u obtenga del PUNTO DE EQUILIBRIO DEL PROYECTO,
dentro del plazo estipulado en el contrato.- Esta obligacion he dejado a proposito para
el final, con el fin de realizar un breve analisis del mismo. En los fideicomisos
mercantiles inmobiliarios existe el concepto administrativo denominado punto de
equilibrio del proyecto, este concepto administrativo basicamente sirve al Fiduciario
como punto de partida para el arranque de la construccion del proyecto inmobiliario, es
una especie de seguro administrativo que tiene el fiduciario, para minimizar los riesgos
a los intervinientes en el fideicomiso, y es responsabilidad del Constituyente Promotor
demostrar al Fiduciario la factibilidad del proyecto, a través de la obtencion del punto

de equilibrio.

Basicamente en el contrato de constitucion de fideicomiso, se establece que el proyecto
arrancara una vez alcanzado el punto de equilibrio del proyecto, el cual se declarara

bajo los siguientes términos que deben constar en el contrato:

k.1. Plazo.- En el contrato se debe determinar el plazo que tiene el proyecto

inmobiliario para alcanzar el punto de equilibrio.
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k.2. Responsabilidad.- Se debe determinar en el contrato que la obtencién del punto de

equilibrio es de responsabilidad del Constituyente Promotor.

k.3. Nivel de aprobacién.- El punto de equilibrio, generalmente es declarado en lo que
se conoce como Junta de Fideicomiso, que la analizaremos mas adelante, la cual
basicamente si hacemos un parangdn, se compara con la Junta de Socios y accionistas
de una empresa (de responsabilidad limitada u anénima), es decir es el 6rgano maximo
de administracion del fideicomiso, y generalmente el contrato establece que serd
atribucién de esta Junta el conocer, aprobar o negar, y DECLARAR el punto de
equilibrio del proyecto. Es importante que en dicha junta participe el Fiduciario para
avalar al publico que la consecucion del punto de equilibrio fue alcanzado conforme lo

establece el contrato de fideicomiso asi como los reglamentos del CNV.

k.4. Cumplimiento.- El punto de equilibrio basicamente define 4 puntos que el proyecto
inmobiliario debe cumplir para ser declarado viable, y avalado por el fiduciario, por lo

que en el contrato de constitucion de fideicomiso, se debe establecer lo siguiente:

k.4.1. Punto de Equilibrio Legal.- Se entiendo por tal, el tener el fideicomiso legalmente
constituido ante Notario Publico, registrado en el Registro de Mercado de Valores, e
inscrito en el Registro de la Propiedad el aporte y/o compraventa del inmueble sobre la
base del cual se desarrollara el proyecto inmobiliario, el cual no debera tener sobre si,
ningun tipo de gravamen o limitacion de dominio que perjudique el desarrollo del
proyecto inmobiliario y su comercializacion al publico. Ademas dentro de este punto, se
revisa que el fideicomiso tenga legalmente suscrito los contratos con todos los
profesionales que intervendran en el desarrollo del proyecto. Finalmente también se
revisa en este punto, que el fideicomiso cuente con las garantias que el proyecto
requiere, esto es, la garantia todo riesgo contratado por el fideicomiso, asi como las
garantias de fiel cumplimiento de contrato y buen uso de anticipo que seran contratados
por los profesionales contratados (especialmente el constructor) a favor del fideicomiso

mercantil (beneficiario de la poliza de seguro.

k.4.2. Punto de Equilibrio Técnico.- Se establece en el contrato de constitucion del
fideicomiso mercantil que para alcanzar este punto, se requerira contar con los planos
aprobados ante la entidad publica competente, asi como contar con el permiso de
construccién del proyecto, Es importante, que en el contrato se establezca, que en este
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punto se debera contar con un presupuesto de construccion del proyecto aprobado por el
fiscalizador del proyecto, asi como revisado y avalado por el fiduciario y por el
Promotor, y puesto en conocimiento de la Junta de Fideicomiso. Este presupuesto serd
rigido y solo podra ser reajustado previo conocimiento y aprobacion de la Junta de

Fideicomiso.

k.4.3. Punto de Equilibrio Comercial.- En este punto se aprueba el plan comercial del
proyecto inmobiliario, pero por sobre todo se determina la existencia del niumero de
ventas minimas necesarias para cubrir el costo total del proyecto. Se entiende que un
proyecto inmobiliario tiene especificamente 3 fuentes de financiamiento: a) Aporte del
promotor o inversionistas adherentes, b) Crédito financiero que generalmente por
politicas del mercado ecuatoriano financian hasta el 33% del costo del proyecto, y c) la
diferencia se financia por las cuotas de entradas entregadas por los compradores de las
unidades de vivienda, en virtud de este ultimo punto, es que el punto de equilibrio
comercial estara condicionado al nimero de ventas necesario para cubrir la diferencia
del costo del proyecto que no puede ser cubierto por el aporte del promotor y del crédito
financiero. Este punto sera determinado en el flujo de caja del proyecto, y sera variable,
mientras menos ventas mas aporte del promotor y/o mas crédito financiero, y viceversa,
mientras Mas ventas y mas ingresos por este rubro, menos aporte del promotor y/o
menos crédito financiero. Este punto generalmente es demostrado por el Promotor en la
Junta de Fideicomiso que declare el punto de equilibrio

k.4.4. Punto de Equilibrio Financiero.- Finalmente se establece en el contrato de
fideicomiso, que se alcanzara este punto, siempre que en primer lugar se cuente con un
crédito aprobado por una institucion financiera, y ademas por el compromiso del
Promotor, Tradente y o Inversionistas Adherentes de su compromiso de aportar los
recursos necesarios para el desarrollo y construccion del proyecto. En este punto
generalmente el Promotor demuestra la viabilidad financiera del proyecto a través del
analisis de costos, ingresos, y flujo de caja que determine claramente que durante el
desarrollo del proyecto, los costos seran suficientemente cubierto por los ingresos,

cualquiera sea su fuente (aporte constituyentes, crédito financiero, y ventas)

Estas obligaciones del Promotor que son emitentemente legales, técnicas, comerciales y
financieras son la base del negocio inmobiliario, las cuales por su especialidad las
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realiza el Promotor, pero siempre bajo control del fiduciario y en coordinacidn con éste,
pero el desarrollo profesional y ejecutivo de dichas actividades que constaran

expresamente en el contrato, son de plena responsabilidad del Constituyente Promotor.

1.43.2. Fideicomiso Inmobiliario integrado por un CONSTITUYENTE
TRADENTE.- El Constituyente Tradente es también pieza fundamental del
fideicomiso inmobiliario, ya que es él quien transfiere el bien inmueble sobre la base del
cual se desarrollara proyecto inmobiliario estructurado por el Constituyente Promotor.
Generalmente en estos fideicomisos el asesor legal debe revisar que el terreno de
propiedad de Tradente sea susceptible de ser fideicomitido, esto es, que no existan
limitaciones de dominio o gravamenes que impidan la transferencia de dominio del bien
raiz al patrimonio del fideicomiso. Generalmente el Tradente no tiene mayor injerencia
en el desarrollo del proyecto, ya que por lo general no es una persona especializada en
el desarrollo del proyecto, sino que tiene como fin participar en los resultados del
negocio fiduciario, o bien sea obtener metros cuadrados de construccion a la liquidacion
del fideicomiso, como se indic6 anteriormente a un valor equivalente al bien que
aportan inicialmente. En este tipo de fideicomisos, el abogado del Constituyente
Tradente deberd cuidar los intereses de su cliente, y buscar que el Contrato de
Fideicomiso Mercantil contenga clausulas que protejan el bien raiz aportado en caso de
no alcanzar el punto de equilibrio. Basicamente lo que en este caso debemos cuidar es lo

siguiente:

a. Que el Constituyente Promotor asuma la responsabilidad de todos los costos
preoperativos, es decir, que previo alcanzar el punto de equilibrio todos los gastos
necesarios para la estructuracion del proyecto inmobiliario correran por cuenta, cargo,

costo y riesgo de Promotor,

b. Que los recursos entregados al fideicomiso mercantil por parte de los promitentes
compradores, no podran ser utilizados para gastos preoperativos, sino Gnicamente seran

utilizados una vez alcanzado el punto de equilibrio,

c. Que el bien inmueble aportado al fideicomiso mercantil, no podra ser hipotecado al
banco que otorgue el crédito al proyecto, sino Gnicamente cuando se haya alcanzado el
punto de equilibrio, y previa aprobacion de la Junta de Fideicomiso,
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d. En concordancia a lo establecido en el literal anterior, es importantisimo que el
Constituyente Tradente participe en las Juntas de Fideicomiso con derecho a VOZ Y
VOTO, al menos en las juntas estratégicas como la que declara el punto de equilibrio,
asi como en la Junta que autoriza la constitucion de gravamenes o limitaciones de
dominio sobre el bien inmueble fideicomitido, y en la Junta de liquidacion de haberes
del negocio fiduciario, ademas de participar al menos con derecho a VOZ en todas las
Juntas de Fideicomiso que se realicen durante el desarrollo del proyecto.
Lastimosamente, es muy normal y por lo tanto muy peligroso en algunos casos, que los
Constituyente Promotores excluyan totalmente de la Junta de Fideicomiso al
Constituyente Tradente, so pretexto de que la participacion activa de éste en un negocio
del cual desconoce su funcionamiento solo entorpeceria el normal desarrollo del
proyecto inmobiliario. Debo decir, que si bien es cierto que se dan ciertos casos en que
los Tradentes quieren tomar especial protagonismo en un negocio que desconocen lo
cual ciertamente puede entorpecer la rapidez y celeridad que se deben tomar a ciertas
decisiones, no es menos cierto que ello no significa o sea motivo suficiente para
deslegitimar la participacién del Tradente durante la vida juridica del fideicomiso,
especialmente cuando en la mayoria de ocasiones el patrimonio del fideicomiso esta
conformado en gran parte por el aporte del Tradente, a quien se debe proteger con las
clausulas antes descritas, que si bien limiten su participacion activa en el negocio

inmobiliario, no lo dejen expuesto legalmente a posibles abusos por parte del Promotor.

1.4.3.3. Fideicomisos Inmobiliarios constituido por un CONSTITUYENTE
INVERSIONISTA.- Generalmente pensamos que el bien que origina un fideicomiso
inmobiliario es un terreno, lo cual si bien es cierto es lo comun, no significa que sea la
regla general, En tal sentido, existen fideicomisos cuyo unico bien fideicomitido es
dinero o recursos monetarios, es decir, un Promotor se junta con Inversionista, con el fin
de desarrollar un proyecto inmobiliario sobre un terreno que tendran que adquirirlo
posterior a la constitucion del fideicomiso mercantil inmobiliario. El Inversionista que
aportara los recursos monetarios no es especialista en el negocio inmobiliario, sino que
su especialidad es maximizar el rendimiento de su dinero, a este tipo de Constituyentes
se los denomina CONSTITUYENTES INVERSIONISTAS. Este tipo de constituyentes
forman alianzas estratégicas con Promotores de renombre, para desarrollar un negocio
inmobiliario sobre un bien inmueble previamente identificado, el cual es adquirido

como se indicd posterior a la constitucion del fideicomiso. El inversionista hace
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hincapié en el estudio y analisis de los presupuestos, cronograma valorado de la obra y
flujo de caja del proyecto estructurado por el Promotor, y tendra una participacion
activa durante la etapa previa, etapa de construccion y etapa de liquidacién del proyecto
inmobiliario. Los contratos de fideicomiso inmobiliario de inversion, tiene que hacer
hincapié en sus clausulas, en los requisitos minimos necesarios para que el
Constituyente Inversionista haga su aporte, clausulas tanto de obligaciones como de

seguridad, que generalmente determinan lo siguiente:

a. Compra del terreno.- El contrato debe determinar que el Constituyente Inversionista
aporta inicialmente una cantidad importante para la posterior compra del bien inmueble
(previamente negociado), y una vez constituido el fideicomiso dichos recursos se
instruye al fiduciario, los destine a la compra del bien inmueble. En este caso el terreno
0 bien raiz no es el aporte inicial del patrimonio autdnomo sino es un activo producto de

una compraventa posteri or.

b. En estos fideicomisos el riesgo de los costos preoperativos son asumidos por el
Constituyente Inversionistas y por el Constituyente Promotor, en funcion de sus aportes,
y por tanto en caso de no llegar al punto de equilibrio son ellos quienes asumen los

riesgos.

c. Al igual que el caso de los Tradentes, por ser los Constituyentes Inversionistas
personas no especializadas en el desarrollo del proyecto inmobiliario, su asesor legal
debe incluir clausulas que determinen que el bien inmueble adquirido (compraventa)
por el fideicomiso mercantil, no podrd ser gravado o impuesto una limitacion de
dominio, sino Unicamente cuando se haya alcanzado el punto de equilibrio del proyecto,

y previa aprobacion de la Junta de Fideicomiso.

d. Adicionalmente se debe asegurar la participacion activa del Constituyente
Inversionista, con derecho a VOZ y VOTO, en todas las Juntas de Fideicomiso que se
celebren durante la vida juridica del patrimonio autonomo. Para esto, se debe asegurar
en las clausulas del contrato de fideicomiso, que el fiscalizador del proyecto sea un
profesional nombrado por la fiduciaria, de una terna entregada por el Constituyente
Inversionistas, es decir, el fiscalizador serd el profesional técnico de confianza que
acompanara activamente al inversionista durante el desarrollo de la obra, y velara por

los intereses de éste, en el control presupuestario de la obra. Ademas el Constituyente
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Inversionista por su conocimiento financiero, tendra bajo su control y revisién

permanente el flujo de caja del proyecto.

e. Es muy comun, aunque no indispensable, que en los fideicomisos inmobiliarios en los
cuales participan un Promotor y un Inversionista en calidad de constituyentes, se
desarrolle sin crédito financiero, en tal virtud para seguridad del Promotor y de los
promitentes compradores, se debe incorporar clausulas que obliguen al Inversionista a
aportar los recursos necesarios para el desarrollo de la obra una vez alcanzado el punto

de equilibrio del negocio.

Para finalizar este punto, debemos indicar que en un mismo fideicomiso inmobiliario
pueden concurrir los tres tipos de Constituyentes, o dos, o solamente uno de manera
indistinta, como indistintos o diferentes son los casos o situaciones en el mundo de los
negocios inmobiliarios, o en su defecto no es raro que sobre una misma persona (natural
0 juridica) recaiga los 3 tipos de constituyente, es decir sea duefio del inmueble, a la vez

que es especializado en el negocio inmobiliario, y construye con sus propios recursos.

1.4.4. POR EL TIPO DE CONTRATO DE CONSTRUCCION.- La costumbre en el
medio fiduciario, por afios dividié al fideicomiso mercantil inmobiliario, en fideicomiso
al costo y fideicomisos a precio fijo. Debo decir que nunca he tenido muy claro el
alcance de tal diferenciacién, o mejor dicho la conceptualizacién que se da a cada uno,
sin embargo, antes que nada, yo clasificaria a estos tipos de fideicomiso por el tipo de
contrato de construccion utilizado en el desarrollo del proyecto, pero antes de
profundizar en el asunto, analicemos lo que la costumbre dice de esta clasificacion de

fideicomiso inmobiliario.

1.4.4.1. Fideicomiso Mercantil al costo o por administracion.- Se dice que es la
forma clasica del fideicomiso inmobiliario, que consiste en la transferencia de un bien
inmueble para un desarrollo inmobiliario, pero cuyo valor final de las unidades
construidas depende del costo real del mismo, y sus incrementos los asumiran los
mismos fideicomitentes inversionistas, Los entendidos afirmaban que este tipo de
fideicomiso es recomendable para el desarrollo de proyectos que por ser de gran
tamario y costo es conveniente distribuir el riesgo en una pluralidad de inversionistas.
Ha sido utilizado exitosamente en teoria, en el desarrollo de proyectos inmobiliario

como centros comerciales, edificios, hoteles o vivienda destinada a familias de nivel
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econdmico alto. Es el mas complejo de los dos tipos de fideicomiso inmobiliario, pues
el costo del proyecto se distribuye entre los inmuebles que resultan del desarrollo del
mismo, generalmente, en proporcion al area de cada uno, el cual es asumido totalmente
por los inversionistas, razon por la cual, en este tipo de negocios se otorgan al fiduciario
una gran cantidad de facultades, destinadas a la proteccidn del interés colectivo, que es
el fideicomiso mismo, las cuales pueden ejercer contra terceros, los inversionistas y aun
contra el propio constituyente. Pues bien este tipo de fideicomiso tiene su base en un
contrato de construccidn por administracion, es decir, el constructor contratado no busca
una ganancia o utilidad , sino que construye de acuerdo a los costos reales de los
materiales y mano de obra que va utilizando efectivamente durante el desarrollo del
proyecto, es por esto que el constructor debe justificar al fiduciario los costos incurridos
mediante una planilla a la cual adjuntara cada una de las facturas que pago6 para el
avance de la obra. Generalmente este tipo de contrato, funciona con un fondo rotativo
de obra, que el fiduciario lo va reponiendo peridédicamente al constructor (segun el
monto establecido en el contrato de construccién) y previo visto bueno del fiscalizador,
quien determina que las planillas del constructor corresponden con la realidad invertida
en la obra (tanto de materiales como de mano de obra). A mi criterio a diferencia de lo
que los expertos mencionan, este tipo de fideicomisos bien puede ser constituido por
varios 0 un solo Constituyente Inversionista, o también aplica a fideicomisos
constituidos por un Constituyente Promotor y/o un Tradente, ya el fin Gltimo de este
tipo de fideicomisos es unicamente construir al precio de mercado de los materiales y
mano de obra efectivamente utilizado en la obra. Este tipo de contrato se aplica tanto
para grandes obras como para medianas Yy pequefias obras, de hecho vale aclarar, quien
determina el tipo de fideicomiso no es el Constituyente, sino que surge de una
negociacion con el constructor. Este tipo de fideicomisos, es el que mas interesa a los
constructores, ya que no asumen ningun riesgo, sino que solo trabajan por honorarios, es
decir cobran un porcentaje pactado en su contrato, el cual se lo calcula sobre el monto
de cada planilla, esto es, sobre el costo real de la obra. Uno de los casos practicos mas
conocido (pero no el Gnico) en el mercado de este tipo de fideicomiso, es por ejemplo el
que realiza la constructora Banderas Vela, donde el constructor, que puede fungir como
el Promotor del proyecto (sin ser obligatorio ya que el promotor puede ser uno de los
propios inversionistas y el constructor solo cumplir el papel de contratista), no invierte

un solo centavo en el proyecto, sino que se constituye en un facilitador para que varias
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personas (constituyentes) que desean adquirir una vivienda en mejores condiciones, se
retnen en un fideicomiso, y entreguen sus recursos al fideicomiso para construir un
edificio a través del promotor, quien inicialmente presenta el terreno y su proyecto al
grupo de interesados, y estos a su vez entregan los recursos al fideicomiso, tanto para la
compra del terreno, como para una vez contado con los permisos municipales
necesarios se arranque la construccion de la obra. En este caso no existe el concepto
punto de equilibrio ni comercial ni financiero, ya que el proyecto inicia prevendido (los
constituyente son los que se quedaradn con las unidades resultantes del proyecto) y
ademas los constituyentes serdan los que provean de recursos al constructor para la
construccién de su obra de acuerdo al cronograma valorado presentado por este. El
problema en este tipo de fideicomisos, es que basta que uno de los constituyentes
incumpla el plan de pago de sus aportes, para que se retrase el avance fisico de la obra,
es por esto, que en este tipo de fideicomisos se recomienda incluir clausulas de
separacién de el constituyente que incumpla 2 0 mas aportes, y la posibilidad de ser
reemplazado por un tercero. Como vemos en este ejemplo, el beneficio seré cero ya que
supone que el valor de cada unidad sera igual a los costos que demandd su ejecucion,
pero no en todos los casos, los fideicomisos al costo no reportan una utilidad a los
constituyentes y/o beneficiarios, ya que como se indicé anteriormente, el que sea al
costo, no es mas que el tipo de contrato celebrado con el constructor, que es un actor
exogeno del grupo promotor o inversionistas, y es mas bien un contratista del
fideicomiso con el cual se ha llegado a un acuerdo de construir la obra por esa
modalidad, pero las unidades ejecutadas al costo por el constructor bien pueden ser
vendidas por el fideicomiso al precio de mercado y por tanto generar una utilidad a

favor de los Beneficiarios.

Para finalizar, en el fideicomiso al costo, convergen una mezcla extrafia de intereses
econdmicos, por un lado el promotor o constituyentes le interesa saber exactamente el
costo de la obra, por ello hard un control exacto en las juntas de fideicomiso, 0 a través
del fiscalizador y/o fiduciario de cada factura y cada planilla elaborada por el
constructor, y por tanto controlar los costos de la obra en funcién de los precios del
mercado, en tanto que, el interés del constructor es mayor que el del propio
Constituyente, ya que lo que busca el constructor es generarse un honorario y trasladar
el riesgo en incremento de precios en materiales, mano de obra e incluso reglas

laborales, o tributarias a los Constituyentes, sin ser él quien asuma ningun riesgo. En
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este tipo de fideicomisos la prevision de la inflacion y la determinacion de un rubro de
imprevistos importante es la obra es determinante para su éxito, caso contrario podria
llevar a un fracaso a los Constituyentes, sobre quien recae hacer el analisis profundo del
presupuesto del proyecto y sobre todo de la determinacion del precio de venta de las

unidades inmobiliarias que resulten del desarrollo del fideicomiso inmobiliario.

1.4.4.2. A precio fijo. Se dice de este fideicomiso, que es aquel en el cual los
inversionistas adquieren el bien a un precio fijo, invariable e inmodificable. En este
mecanismo los fideicomitentes adquirentes de las unidades de vivienda tienen
garantizado el precio fijo de las mismas. Entonces, es necesaria la presencia de un
fideicomitente inicial o promotor, que es quien corre con el riesgo de la operacion en

caso de que se presente alza de precios.

Este tipo de fideicomiso se lo utiliza para el desarrollo de proyectos de tamafio y costo
medio, o grandes proyectos de propiedad de empresas que cuenten con la suficiente
solidez para atender con sus propios recursos las eventuales pérdidas. Se ha
experimentado con éxito en proyectos comerciales y de vivienda destinada a familias de
nivel econémico medio y bajo. El costo del proyecto es asumido por el
fideicomitente inicial. El fiduciario recibe los dineros de los promitentes compradores
de los inmuebles que resultan del desarrollo del proyecto, con el objeto de entregarselos
al constructor para que realice las obras. Las utilidades o pérdidas corresponde al
fideicomitente Promotor. El fiduciario se limita a recibir la propiedad fiduciaria del
terreno, administrar la tesoreria del proyecto, recaudar de los promitentes compradores
los precios de los inmuebles prometidos en venta, y ejercer los derechos derivados de
dichos contratos, transferir a los promitentes compradores los inmuebles respectivos y
finalmente le entrega los resultados al beneficiario, que suele ser el propio
constituyente o promotor. En este tipo de negocio las mayores precauciones y facultades
gue se otorgan al fiduciario estan dirigidas para ejercerlas, llegado el caso, contra el
constituyente, pues es él quien tiene que responder por cualquier problema derivado del
proyecto. En consecuencia, el Fiduciario tiene la facultad para enajenar a favor de
terceros, los inmuebles que no han sido prometidos en venta a personas vinculadas al
fideicomiso en calidad de promitentes compradores, con el objeto de obtener los

recursos econémicos necesarios para terminar el proyecto. Si con el producto de tales
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enajenaciones no se llega a cubrir el costo del proyecto, el fiduciario tienen derechos a

perseguir los bienes del fideicomitente.

Pues bien, tal como se lo describe a este tipo de fideicomiso en la tradicion legal, a mi
criterio es un tanto confuso tal vez. Tal como en el caso anterior este tipo de
fideicomiso igualmente todo depende del tipo de contrato de construccion, entendiendo
que siempre el constructor serd un agente exogeno del nucleo de actores que participan
en el fideicomiso, es decir, aun cuando el propio constituyente fuera el constructor de la
obra, la calidad de constituyente vendré dada por el contrato de fideicomiso mercantil,
en tanto que su calidad de constructor de la obra nacera de un contrato de construccion,
que debera suscribir por separado con el fideicomiso mercantil una vez que éste haya
sido constituido juridicamente. Por tanto, como se indicé sera el contrato de

construccion el que defina este tipo de fideicomiso.

La mayor caracteristica de este fideicomiso, esta en el interés del constituyente de no
correr riesgos en el negocio, y por tanto solicitara al fiduciario que suscriba con el
constructor un contrato por el cual éste se compromete con el fideicomiso, a ejecutar la
construccion del proyecto, a un valor determinado y a un plazo fijo con cierta prorroga
negociada n el contrato. Este tipo de contratos generalmente se suscribe con grandes
constructoras, ya sean por ejemplo en nuestro pais como SEVILLA Y MARTINEZ
COMPANIA ANONIMA, SEMAICA o Uribe&Schwarzkopf Sociedad Anénima,
quienes tienen capacidad técnica y econdémica para enfrentar este tipo de contratos a
gran escala, aunque también es posible hacerlo a menor escala con constructoras

medianas que tengan cierta experiencia en el mercado.

En este contrato una de las principales diferencias con el fideicomiso al costo, es que el
constructor no trabaja con un fondo rotativo, sino con importantes anticipos que le
sirven al constructor para congelar precios de materiales de construccién que tienen
fluctuacion en corto plazo en el mercado, tales como cemento y hierro principalmente,
y también de ciertos acabados. Lo anterior obviamente conlleva una mayor dificultad
para los Constituyentes, quienes deberan entregar de inicio un importante aporte

monetario al fideicomiso, el cual debera ser entregado al constructor.

Lo mas importante cabe recalcar, es la solvencia del constructor, independiente que se

trate de un proyecto de gran envergadura, o de un proyecto mediano, ya que los



44

cuantiosos anticipos que recibe el constructor devienen en la obligacion de éste de
entregar una garantia bancaria o poliza de seguro de buen uso de ese anticipo, el cual
solo se obtiene a través de poseer en el mercado una buena reputacion y patrimonio

suficiente para cubrir los montos de los anticipos.

El objetivo del constituyente en este tipo de fideicomisos, no es controlar a detalle las
facturas ni planillas del constructor, de hecho en este tipo de fideicomisos no existe ese
control, sino que el presupuesto de construccion pactado con el constructor y
establecido en el respectivo contrato de obra debe ir de la mano con el avance fisico de
la obra, es decir, en este tipo de fideicomisos el fiscalizador y el fiduciario deberan
controlar porcentualmente que el anticipo de obra y la obra ejecutada van controlar
porcentualmente que el anticipo de obra y la obra efectivamente ejecutada vayan
siempre de la mano, y no existan desfases. Es claro por lo anterior que cualquier
incremento en la mano de obra o en materiales o incrementos de costos por nuevas
reglas laborales o fiscales, recaerd en el constructor quien deberd en su presupuesto

prever esa situacion.

Por lo expuesto el o los constituyentes en este fideicomiso tienen un trabajo maés
sencillo, ya que el precio de venta de cada unidad inmobiliaria ser desarrollada por
intermedio del fideicomiso, dependera de un precio fijo que consta en un contrato de
construccion, cuya cuantia se encuentra debidamente garantizada con una garantia de
buen uso de anticipo y la otra de fiel cumplimiento de contrato, que hacen que el

constituyente trabaje con seguridad en la generacion de sus resultados finales.

1.45. POR EL TIPO DE UNIDAD INMOBILIARIA.- Aqui haremos una breve
referencia sobre el tipo de unidad inmobiliaria que en la actualidad en el Ecuador, mas
de desarrolla a través de un fideicomiso inmobiliario, tanto por la presion comercial del

mercado, como por la necesidad del negocio de sus constituyentes.

1.45.1. Vivienda y/o comercios.- Tiene por objeto el desarrollo de conjuntos
habitacionales, edificios de oficina, locales comerciales y/ o consultorios médicos, Pues
bien, en este tipo de proyectos inmobiliarios participan varios actores, entre los

principales tenemos los siguientes, cuya finalidad es la que a continuacion se detalla:
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1.4.5.1.1. Constituyentes Tradentes.- Aporta el terreno sobre el cual se desarrollaré el

proyecto inmobiliario generalmente con una cualquiera de las siguientes 2 finalidades:

a. Canjear el valor de su terreno con m2 de unidades inmobiliarias; En este caso el
riesgo del tradente es cero, ya que desde un inicio se estipula los m2 que debe recibir a
la liquidacion del proyecto, sin importar los resultados sean negativos del fideicomiso,
en cuyo caso serd el Constituyente Promotor quien asuma ese riesgo. Para instrumentar

esta operacion existen 2 caminos:

a.l. El Tradente debera comparecer como Constituyente y Beneficiario del fideicomiso,
y por su calidad de beneficiario se estipulara que su aporte lo recibira en m2 de
construccidn, sin poder especificar la cantidad de m2 de construccion que recibira a la
liquidacion del fideicomiso, en virtud que el fiduciario no puede garantizar rendimientos
a través del fideicomiso, conforme lo establece el articulo 125 de la Ley de Mercado de
Valores, que expresamente determina: “..el fiduciario no garantiza con su actuacién
que los resultados y finalidades pretendidas por el constituyente efectivamente se
cumplan”, por lo anterior, se determinard en el contrato de constitucion que a la
liquidacion del fideicomiso el Tradente recibira los m2 de construccién que sea posible,
en funcion del monto de su aporte registrado, estableciéndose a lo mucho en el mismo
contrato y desde un inicio, el valor del m2 que recibira el Tradente en canje por su
aporte. El problema mayor en este tipo de instrumentacion es de desconfianza del
Tradente en recibir exactamente la cantidad de metros cuadrados de construccion que
necesita o espera en funcién de su aporte, y por sobre todo, porque al quedar asi
establecido el negocio, queda entendido que participara en el riesgo del negocio, es por
esto, que generalmente existe otro tipo de instrumentacion de este tipo de negocios, que

se describe a continuacion.

a.2. El Tradente ademas de suscribir el contrato de fideicomiso mercantil, en calidad de
constituyente y beneficiario del valor de su aporte el cual se estable lo recibird en
efectivo a la liquidacion del fideicomiso, firma una promesa de compraventa con el
fideicomiso una vez ya constituido, por la cantidad de metros cuadrados de construccion
pactados desde un inicio con el Constituyente Promotor, que los pagaré a la liquidacion
del fideicomiso con el dinero que reciba de éste por su calidad de beneficiario del valor
de su aporte. De esta manera, un tanto poco convencional, el Tradente se asegura la
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cantidad de m2 de construccién que recibird asi como el valor que pagard por los
mismos, asi como sus especificaciones y acabados. Vale recordar que en este tipo de
fideicomisos el Tradente no tiene participacion activa durante el desarrollo del negocio
fiduciario (proyecto inmobiliario) sino que simplemente deberd exigir sus derechos de

promitente comprador a través de la promesa de venta que suscriba con el fideicomiso.

b. Recibir el Tradente el valor del terreno aportado, en dinero efectivo a la liquidacion
del negocio, méas una participacion en los resultados del fideicomiso inmobiliario. En
este caso, el Tradente participara en el riesgo del negocio, esto es, el riesgo de que los
resultados no sean positivos (utilidad) sino negativos (se den pérdidas), y por tanto sera
parte activa durante el desarrollo del fideicomiso, por lo que debera asegurarse en el
contrato de constitucién, ser parte activa de las Juntas de Fideicomisos, comités de obra
y otros 6rganos de administracion y control que se establezcan en el contrato de

constitucion del fideicomiso.

1.4.5.1.2. Compradores.- Son el actor mas sensible del fideicomiso inmobiliario que
desarrolla proyectos de vivienda o unidades comerciales, ya que son quienes determinan
el éxito o fracaso del negocio fiduciario, son | clave para la determinacién del punto de
equilibrio y sobre todo son quienes financian gran parte de su desarrollo. Los
compradores se unen al fideicomiso a través de contratos de promesa de compraventa e
un inicio, y posteriormente con la compraventa definitiva de la unidad inmobiliaria.
Generalmente son protegidos por el estado, ya que se han producido estafas al publico a
través de negocios inmobiliarios, por ello se han emitido una serie de regulaciones,
encaminadas a proteger al comprador, por ello incluso la Superintendencia de
Compaiiias emitié el “Reglamento de funcionamiento de las compaiiias que realizan
actividad inmobiliaria” (Resolucion no. SCV.DSC.G.14.012), la cual en un inicid
determinaba inclusive la obligacion de todos los constructores de constituir fideicomisos
mercantiles o encargos fiduciarios de administracién de flujos de dinero, previo a
alcanzar el punto de equilibrio, resolucion que fue reformada por ultima ocasion el 24
de julio del 2014 (R.O. 296), en la cual se omitio dicha obligacién, pero se mantiene al
negocio inmobiliario regulado en todos sus frentes, para proteccion del consumidor
final.
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1.4.5.1.3. Financistas.- Son un actor importante, y diria determinante en la constitucion
de los fideicomisos inmobiliarios. Las instituciones financieras son las que adquieren
este rol, para lo cual realizan un exhaustivo andlisis no solo de los proyectos
inmobiliarios sino de sus promotores, previo a la aprobacién de un crédito a favor de un
proyecto. Debo indicar que a veces los requerimientos y analisis son excesivos, tan
excesivos como las garantias que exige un banco, ya que para los desembolsos de

crédito al constructor exigen generalmente lo siguiente:

a. Constitucion de un fideicomiso mercantil inmobiliario, generalmente con las

fiduciarias calificadas por la institucion financiera,
b. Hipoteca abierta del bien inmueble sobre el cual se desarrollara el proyecto,

c. Garantia o aval o deuda solidaria por parte de los constituyentes y/o beneficiarios del

fideicomiso, y

d. Garantia o aval, o deuda solidaria de los accionistas en caso de que el constituyente

y/o beneficiario del fideicomiso sea una persona juridica.

Estos excesivos controles y respaldos de las instituciones financieras, ha sido lo que en
mayor medida ha dinamizado el sector fiduciario en el campo inmobiliario, y al ser el
sector financiero un dinamizador de la economia, y por tanto fundamental en el
desarrollo inmobiliario, ha puesto sus reglas de juego, lo cual en cierto sentido ha traido
mayor seguridad juridica y operativo/administrativa a los proyectos inmobiliarios, ya
que ademas, previo al primer desembolso al proyecto se exige el cumplimiento del
punto de equilibrio, en funcién de lo cual se controla que exista un orden y
cumplimiento oportuno de los cronogramas y presupuestos de ejecucion de la obra
proyecto, en beneficio directo de la propia institucion, pero también de los compradores

de manera indirecta.

1.4.5.1.4. Constituyentes Promotores.- Simplemente es el director de orquesta del
negocio, es el que tiene Know how o conocimiento del negocio inmobiliario, es el actor
clave sin el cual no seria posible el desarrollo del proyecto. Generalmente se piensa que
necesariamente debe ser un constructor, pero nada mas alejado a la verdad, sobre todo si
consideramos que los fracasos de muchos de los proyectos inmobiliarios, es por la falta

de conocimiento y expertis por parte de los ingenieros civiles o arquitectos en el manejo
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y administracion comercial y financiera de negocios. Este actor necesita tener cuatro
destrezas basicas: 1) Conocimiento Técnico, 2) Conocimiento Financiero, 3)
Conocimiento Legal, y 4) Conocimiento Legal. Son generalmente medianas o grandes
compafiias que cuentan con un equipo interdisciplinario liderados por expertos en
negocios, que con el apoyo técnico y legal estructuran grandes y/o exitosos negocios

inmobiliarios. El trabajo fundamental del Promotor se resume en lo siguiente:

a. Ubicar el terreno con potencial para el desarrollo de un proyecto inmobiliario. En este
punto es basico el conocimiento COMERCIAL del Promotor, ya que debe identificar el
potencial producto, esto es, vivienda, u oficinas, o locales comerciales o consultorios
médicos, y el nivel socio econdémico al que ira dirigido el potencial proyecto, esto es,
bajo, medio o alto. Ademas de identificar la competencia y la oportunidad comercial del

producto.

b. Una vez ubicado el terreno o inmueble 6ptimo para el desarrollo del proyecto, viene
un exhaustivo analisis técnico-legal del inmueble, en el que se desechara o aprobara el

potencial negocio inmobiliario, midiendo los siguientes aspectos del terreno:

b.1. Gravdmenes o limitaciones al dominio.- A través de un certificado de gravdmenes
se analizara que el terreno no se encuentre hipotecado a terceros, prohibido de enajenar,
0 que cuente con alguna servidumbre que impida el desarrollo 6ptimo del proyecto. Es
importante no solo analizar los certificados de gravamenes sino potenciales juicios o
controversias que puedan existir sobre el terreno y que aun no se hayan inscrito en el
Registro de la Propiedad, por lo que es conveniente analizar también el record legal y
crediticio de los propietarios del inmueble, ya que puede pesar sobre ellos juicios que a
futuro durante el proceso de estructuracion del negocio y previo a la constitucion del
fideicomiso, pudieran ocasionar el aborto del proyecto, lo cual pudo ser evitado por una

deteccidn temprana del status legal de los propietarios del inmueble,

b.2. Analisis del IRM (Informe de Regulacion Metropolitana) o IRU (Informe de
Regulacion Urbana) donde se puede ver el potencial del terreno, esto es, el coeficiente
de uso de suelo del terreno (COS) esto es, el porcentaje del terreno que se puede
destinar a area util de construccion, ademas de verificar la altura o nimero de pisos que
pueden construirse, el tipo de unidad inmobiliaria que puede desarrollarse, esto es

vivienda o comercial, asi como las limitaciones técnicas que puede tener el terreno
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como afectacion por futuras vias, proteccion ecoldgica, restricciones para desarrollo de
vivienda o comercios por pertenecer a un area industrial, retiros de quebradas, entre
otras varias, Esta radiografia del terreno es la que determina TECNICAMENTE el
potencia que se debe dar al proyecto, o desecharlo, ya que no es raro encontrar terrenos
ubicados frente a zonas urbanas de vivienda que por su uso de suelo, no pueden ser
desarrolladas como proyectos de vivienda, sino como zonas para industria o de

proteccion ecologica lo cual haria inviable al proyecto.

b.3. Status legal del terreno respecto al Cantdn y por tanto control Municipal al que
pertenece, este analisis legal es muy importante, ya que existen inmuebles sobre los que
pesan juicios de coactiva, o tramites de afectacion o problemas de superficie que no
constan en certificados de gravdmenes pero que igualmente harian inviable el avance
del proyecto, es por ello identificar estos problemas a tiempo, a través de certificados de
no adeudar al municipio y revision de impuestos prediales al municipio, y sobre todo

verificacion de toda afectacion que apareciere en el IRM o IRU del terreno.

b.4. Andlisis de servicios del terreno, este analisis es el final de esta etapa de estudio del
Promotor, y es eminentemente técnica, en la cual se verificard la viabilidad de que el
proyecto cuente principalmente con el servicio de agua potable y alcantarillado, sin el
cual es imposible su desarrollo, no solo por falta del servicio, sino por la inexistencia de
una red adecuada del servicio que permita abastecer con suficiencia el proyecto
inmobiliario previsto. La falta de este andlisis puede ser fatal durante el desarrollo del
proyecto, ya que puede hacer inviable su ejecucion o lo que es peor, generar costos
imprevistos durante el desarrollo, afectando los resultados esperados por los
inversionistas o constituyentes del proyecto. Para esto se debera obtener las respectivas
factibilidades de servicio de las empresas publicas de cada ramo (agua, alcantarillado,

luz eléctrica y servicio telefonico)

c. Una vez realizados los estudios comerciales, legales y técnicos iniciales del terreno,
se pasa a la fase de prefactibilidad del proyecto, en esta fase se dibujara un plan masa
del proyecto (identificar los m2 de construccion posibles a ser construidos), estudios de
mercado, presupuesto técnico preliminar de costos de construccion del proyecto y pre-
andlisis financiero para determinar precio de venta del potencial producto inmobiliario,

asi como el aporte en dinero requerido, monto del crédito a solicitar y proyeccion de
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utilidades del proyecto. Es decir en esta etapa ya se identifica una radiografia
preliminar del negocio, y de identificarse un potencial proyecto exitoso, generalmente
en esta etapa se firma un preacuerdo de asociacion con el duefio del terreno, o una carta

de compromiso de las partes.

d. La factibilidad financiera del negocio es la etapa final del trabajo del Promotor, en la
cual se reajustan y profundizan todos los estudios anteriores, para determinar
exactamente la rentabilidad del proyecto, y ratificado la prefactibilidad inicial, se
procede a cerrar el acuerdo y condiciones del negocio inmobiliario con el Tradente, y
por tanto con la suscripcion del respectivo contrato de fideicomiso mercantil

inmobiliario, a través del cual se desarrollara este tipo de negocio fiduciario.

1.4.5.1.5. Beneficiarios.- Es el ultimo actor de este tipo de fideicomiso mercantil, que
generalmente son el mismo constituyente Tradente y Constituyente Promotor en funcién
de los acuerdos (canje) o participacion porcentual que hayan acordado en los resultados
del negocio fiduciario (50%-50%, o0 70%-30%, etc) No obstante lo anterior, y no es de

sorprenderse, es que los beneficiarios sean distintos a los constituyentes.

1.45.2. URBANIZACIONES.- Muy parecido al anterior, y bésicamente con los
mismos actores, pero es un desarrollo inmobiliario menos complicado en cuanto a la
influencia de factores externos como inflacion o incremento en materiales de
construccion, mano de obra, o leyes laborales o tributarias que afecten el negocio de la
construccion. La ventaja de este tipo de desarrollo inmobiliario, es que el producto final,
esto es, un lote de terreno urbanizado, sus costos directos representan en su precio de
venta final no mas alla del 20% al 50%, es decir en este tipo de producto, la inversién en
costos directos de construccion frente al costo de inversion en la tierra, es por ello que
en proyectos de urbanizacion, cuando el terreno es aportado al fideicomiso, refleja
grandes ganancias al Promotor, ya que su inversion vs su rentabilidad puede llegar a

superar con facilidad una rentabilidad del 100% anual.

1.453. EMPRENDIMIENTOS INMOBILIARIOS ESPECIALES.- Es mas
complejo, ya que la actividades del fiduciario no solo son de control inmobiliario sino
gue ademas existe una serie de variables juridicas durante su desarrollo, asi como
nuevos actores o actores especializados comparado con los otros 2 tipos de negocios

inmobiliarios antes descritos. Sin embargo también hay actores coincidentes como
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tradente y el promotor, en el primer caso cumple basicamente la misma funcion que en
los fidecomisos de vivienda, comercios o urbanizaciones, sin embargo en el caso del
promotor, este debe ser especializado en el emprendimiento inmobiliario especializado

a desarrollar.

1.4.5.3.1. Promotor.- Este pues realiza basicamente las mismas funciones que las
explicadas en el desarrollo inmobiliario de vivienda o comercios, pero ademas debe ser
especializado en la estructuracion y administracion del emprendimiento especial ya sea
este un centro comercial, una zona franca, un estadio de futbol privado, etc. Dicho
Promotor debe tener claro las condiciones legales, financieras y técnicas que se deben
considerar desde la estructuracion del proyecto inmobiliario, y asi por ejemplo en el
desarrollo de un centro comercial, se debera considerar desde su inicio, esto es, desde
que se concibe la idea del centro comercial, lo siguiente:

a. Consideraciones Financieras.- EI cambio fundamental en este tipo de proyectos, viene
sobre todo en los ingresos, los cuales a diferencia de los proyectos de vivienda, no
provendran de las preventas y ventas de las unidades de vivienda, sino mas bien tendran

2 fuentes diferentes:

a.1. Concesion de los locales comerciales.- Pues los ingresos que  serviran de fuente de
repago para los créditos y para la restitucion y/o transferencia de aportes provendran en
gran parte de las concesiones de cada local comercial. La concesion refiere ingresos por
una sola vez cada 5 o 7 afios por cada local, este valor estd en funcién de la ubicacion
del centro comercial y de su nivel socioecondmico, y se concesionara a nivel de entre
$200 hasta $400 x m2 de local. Este pago se recibira a la entrega del local concesionado

y serd la Unica fuente de ingreso inmediata con la que contard el fideicomiso.

a.2. Arriendo de los locales comerciales.- Adicionalmente al anterior pago el
concesionario del local, comercial pagard un arriendo mensual desde la entrega del
mismo, a razon de entre $20 a $50 x m2 mensual, igualmente en funcién de su nivel
socioeconémico, este ingreso se debera considerar en el tiempo y posterior a la
terminacion de la obra, por lo que el Promotor debera ajustar estos ingresos al crédito

financiero (bancos) o privado (adherentes) que existan en el fideicomiso.
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En cuanto a los egresos, una diferencia financiera muy importante que debera tener el
promotor, es que las denominadas anclas de los centros comerciales, que no son mas
que los negocios que sirven para atraer clientes, que son sin ser taxativo las siguientes:
mega o0 supermercados y cines, generalmente no pagan ni concesion ni arriendo, pero
asi mismo, asumen desde el inicio el costo total de la construccion de su obra, es decir
pasan a ser un constituyente adherente del fideicomiso, y no un concesionario del
mismo. Por tanto en el anélisis de factibilidad financiera los m2 que utilicen estas anclas
no afectaran los egresos del estudio, pero tampoco sus ingresos, y consecuentemente
tampoco afectara la prevision de recursos para la ejecucion de estos espacios que son

financiados en su totalidad por los propietarios de las cadenas de supermercados o cines.

b. Consideraciones Técnica.- En estos aspectos también existen consideraciones muy

importantes. La mas importante que el constructor debe considerar son:

b.1. Sistemas especiales en las obras comunales, como son sistemas de calefaccion y
aire-acondicionado, sistemas especiales eléctrico-telefonico y redes de datos, asi como

hidro sanitarios, bomberos, sistemas de emergencia entre otros; v,

b.2. El nivel de acabados de los locales, es un tema interesante, ya que solo se entrega
terminado las obras comunales, esto es pasillos de circulacion, gradas, ascensores bafios
de uso comunal, en tanto que los locales comerciales se entregaran sin ningln acabado,
ni siquiera la division entre el pasillos de circulacion y el local. Esto obviamente influye
también en la factibilidad financiera, porque el costo de construccion serd menor, y por

tanto, la rentabilidad por la concesion y arriendo serd mayor en el tiempo.

c. Consideraciones legales.- Las consideraciones financieras y técnicas son importantes
que el abogado asesor del fideicomiso las tome en cuenta, al momento de armar la
estructura legal del fideicomiso, la cual por lo brevemente referido anteriormente es
distinta que las de los fideicomisos de vivienda o comercio. Es importante que el asesor
legal del fideicomiso tenga un conocimiento basico del funcionamiento de este tipo de
negocio inmobiliario, en sus aspectos financieros y técnicos, a fin de que existan las
salvaguardas del caso, tanto para el fideicomiso, como para sus diversos actores. Los

aspectos mas importantes de la estructura contractual de estos proyectos es la siguiente:
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c.1. Se debe estructurar contratos de concesion, que respalden la operacion con cada uno
de los interesados en los locales comerciales, es decir, se debe establecer claramente, el
precio de la concesion, y su forma de pago, los intereses por atraso y las multas por
desistimientos, pero por sobre todo se debe dejar en claro que la concesion del local solo
le da derecho a poder ejercer su participacion como arrendatario del local por un tiempo
determinado, que generalmente sera entre 5 a 7 afios 0 mas en funcion del acuerdo de

los contratantes.

c.2. Otro aspecto importante a considerar, es que el contrato de concesion debe dejar en
claro que el local se entregara sin acabados, y que los acabados seran realizados por
cuenta y costo del concesionario, y que en caso de terminacion anticipada o por la no
renovacion del contrato de concesion, dichas mejoras iran a favor del fideicomiso o de
sus beneficiarios segin corresponda el status legal del proyecto al momento de la

terminacion del contrato de concesion.

c.3. Reglamento.- Visto lo anterior, el reglamento de concesionarios y arrendatarios es
fundamental en este tipo de negocios inmobiliarios, ya que el fiduciario debera
garantizar a los beneficiarios, que las reglas de juego con el concesionario y futuro
arrendatario estan claras, las mismas que deberan constar en el respectivo reglamento
que regule las relaciones con el concesionario, especialmente en cuanto a los contratos
de arriendo, en el cual basicamente se establece una serie de manuales de como debe
construirse los locales comerciales para que el centro comercial guarde una armonia
arquitectonica en las fachadas de los locales a fin de evitar que la diversidad en disefios
deteriore la plusvalia del desarrollo inmobiliario, es por eso que en estos reglamentos se
debe conformar un Comité de Aprobacion de Disefios, el cual como su nombre lo
indica, sera el encargado de aprobar los planos de disefio de interiores de cada local
comercial, y vigilar asi el desarrollo arménico del centro comercial, o de cualquier
emprendimiento inmobiliario especial, como seria un aeropuerto, club social, un estadio

de futbol, entre otros.

1.4.5.3.2. Constituyentes Adherentes.- Esta figura es muy importante en este tipo de
proyectos inmobiliarios, y toman un rol protagonico en la financiacion de la obra. Los
bancos generalmente otorgan créditos a la construccion por el plazo de un afio

renovable a tasas que superan el 11% anual, lo cual dificulta el repago en proyectos en



54

lo que no existe venta de unidades inmobiliarias finales (a diferencia de los proyectos de
vivienda donde la fuente de repago es la venta), sino que los ingresos esperados
provienen de pago por concesion y arriendos en el tiempo (largo plazo) es por ello que
se requiere financiamiento més blando, con mejores tasas y mayores plazo, es por ello
que adherente al ser es un inversionista a riesgo, y al cual inclusive no hay que
hipotecarle el inmueble por su aporte, recibira beneficios especiales, y liberara al
proyecto de los gravamenes y garantias que tendria con un banco. Generalmente los
beneficios que se ofrecen a los adherentes pueden ser uno cualquiera de los siguientes,

los cuales constaran en el respectivo convenio de adhesion:
Participar en un porcentaje de la utilidad del negocio,

Recibir por un tiempo determinado el beneficio de los ingresos por arriendo de los

locales comerciales,

Recibir una rentabilidad sobre su aporte, y si bien no es posible determinar ni garantizar
una tasa fija, si se puede establecer una tasa maxima, es decir que de haber recursos a la
liquidacion del proyecto el adherente recibird a la liquidacion un beneficio equivalente
hasta un 10% anual (por ejemplo) calculado sobre el valor de su aporte, y debera
aclararse en el convenio de adhesion con clausula expresa de aceptacion por parte del
adherente, de que de no haber recursos excedentes o beneficios en el fideicomiso a su

liquidacion, no podré ser entregado al adherente el beneficio ofrecido en el contrato.

Podra recibir canje en m2 de construccion (locales comerciales) por su aporte,

igualmente como ya se indico sin garantizar resultados.

1.4.5.3.3. Administrador del negocio.- Finalmente estos fideicomisos tiene dos tipos
de operaciones, al primera es la construccion del proyecto en si, y la otra es la
administracion y gestion del negocio del centro comercial, es por ello que, desde la
estructuracion del negocio debera existir una persona especializada que acompafie antes,
durante y después de la construccion del proyecto en la gestién de administracion del
negocio del centro comercial, que es muy distinto al de construccion del proyecto y sus
fuentes de repago, que serd manejado por el Promotor. Este administrador del negocio,
generalmente es un experto en la administracion de centros comerciales, o proyectos

similares, el cual generalmente es también socio del negocio, y que bien puede ser un
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constituyente mas del fideicomiso, pero su accionar no tiene relaciéon alguna con el
desarrollo y construccién del proyecto, sino que Unicamente determinara las variables

que deberd incluirse en el proyecto para el éxito del centro comercial.

Sea que se trate de un centro comercial, o de un estadio de futbol, centros de parqueos,
centros de exposiciones y demas grandes emprendimientos inmobiliario especiales y
privados, sera necesario la existencia de estos actores antes referidos para el éxito del

respectivo emprendimiento.

1.5. Ventaja de la utilizacion del fideicomiso inmobiliario, en el sector de la

construccion.

El sector de la construccion y especificamente el inmobiliario, ha enfrentado una serie

de problemas en su desarrollo, entre los cuales podriamos mencionar:
a. Larealizacion de inversiones (aportes) en terreno ajeno.
b. Falta de confianza entre los promotores y tradentes de un proyecto.
c. Falta de confianza de los compradores hacia los promotores.
d. Retraso en compromisos de pago.
e. Conflicto de intereses.
f. Fiscalizaciones manipuladas.
g. Sobre endeudamiento del proyecto.
h. Desviacion de fondos.
I. Utilidades escondidas.

j- Pugna de poderes y desconocimiento de proyectos de construccion al costo o a

precio fijo por parte de los Tradentes o adherentes.
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En vista de los anteriores problemas y muchos mas, la fiducia surge como una perfecta
solucion —para estos conflictos, inquietudes, desconfianza y hasta pugnas, que sin el
fideicomiso realmente no tendrian una solucion efectiva, y especificamente la fiducia
inmobiliaria, plantea un amplio campo de accion, a tal punto que en nuestro pais ha sido
pieza clave en la reactivacion del sector de la construccion, como un mecanismo
efectivo que proporciona claridad y transparencia entre las partes, facilitando el
desarrollo de proyectos inmobiliarios, desde la compra o aporte del terreno, facilidad
para la comercializacion de proyecto, celeridad en la obtencion de las fuetes de
financiamiento para la construccion de proyectos, y claridad en la liquidacion de

resultados de los socios del proyecto.

Las fiduciarias o administradores de fondos y fideicomisos prestan un servicio que se
fundamenta en la confianza, y empieza a adquirir gran relevancia en el mercado
nacional, donde se van conociendo sus caracteristicas, ventajas y oportunidades como
una atractiva opcion de inversion y también como un mecanismo que facilita la
consecucion de financiamiento, y particularmente la fiducia inmobiliaria, es un servicio
que se presenta per se como una importante alternativa en la administracion de recursos,
coordinacion general en proyectos de construccién, y en fin, llevar a cabo toda gestion y
administracion que conlleva el desarrollo de un proyecto inmobiliario, sin mezclar sus
funciones con las de un constructor o de un gerente de proyectos, que deben estar
plenamente diferenciadas unas de otras.

La fiducia inmobiliaria se presenta ademas como la base de una gran alternativa
financiera del pais a través de la titularizacion, herramienta legal que aun no logra
despegar del todo, pero que de hacerlos serd un elemento clave que contribuira al
incremento de importantes proyectos de construccion y comercializacion de valores,
con el consecuente efecto multiplicador sobre las demas variables macroecondémicas,
mediante la generacion de mayor empleo directo e indirecto, venta de materia prima, ,

entre otros.

En este contexto, en el cual la fiducia inmobiliaria, se abre paso, como un medio
efectivo que facilita la estructuracion y desarrollo de proyectos inmobiliarios, desde el
aporte o compra del terrenos, coordinar las ventas, apoyar a la gerencia del proyecto en
las gestiones tendientes al control financiero, técnicos, comercial y legal del proyecto y
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otros, que sean necesarios y que permiten dar cabida al desarrollo exitoso de un

proyecto inmobiliario.

Entre los servicios de mayor relevancia prestados por una fiduciaria al sector

inmobiliario, encontramos los siguientes:

a. Recibir el terreno en calidad de aporte e integrarlo al patrimonio autonomo inicial del
fideicomiso, a no ser que el terreno sea mediante compra, en cuyo caso recibira el

aporte de dinero con el cual adquiriré el bien inmueble,
b. Coordinar las preventas,

c. Determinar y certificar el punto de equilibrio conforme a las regulaciones que
establece el CNV,

d. Manejo de tesoreria,
e. Contabilidad del negocio,

f. Coordinar juntas de fideicomiso o de los 6rganos de administracion y control que se

establezcan en el contrato de constitucion del fideicomiso,

g. Garantizar la correcta utilizacion de los recursos obtenidos y destinarlos a la
construccion del proyecto inmobiliario con la ayuda de un fiscalizador,

La utilizacion de la figura del fideicomiso en un proyecto inmobiliario, representa
seguridad y respaldo para todos los agentes que intervienen en el negocio, siendo los

principales los siguientes:

a. Para los promotores, tradente e inversionistas (adherentes) que impulsan el proyecto,
el nivel de seguridad en la colocacion del producto final en el mercado, esta
previamente garantizado, a través de la consecucion del punto de equilibrio alcanzado;
de esta forma, los aportes recibidos estan plenamente resguardados en un proyecto que
cuenta con todos los elementos necesarios para ser exitoso. A los constructores, el
fideicomiso les permite desarrollar su trabajo con la fluidez de recursos que un
proyecto de este tipo requiere, sin tener los eternos temores de paralizacion de obra por

falta de liquidez,
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b. Se controla el riesgo de la inversion o aportes de los adherentes, mediante un manejo

administrativo y contable independiente.

c. El esquema de preventas, anterior al inicio de la construccion, y el contar con créditos
bancarios aprobados, garantiza la cobertura de los costos de proyecto, obteniendo la

seguridad y real existencia del producto final en beneficios del consumidor final.

d. Existe la plena seguridad sobre el destino exclusivo de los recursos obtenidos al

proyecto y su control por parte de los agentes que intervienen en el negocio.

e. Los promitentes compradores cuentan con un mecanismo cristalino que les brinda
seguridad en su inversion, a tal punto que si el proyecto no alcanza el punto de
equilibrio en la fecha establecida en el contrato de fideicomiso, el fiduciario debera
devolver los recursos méas la rentabilidad obtenida por el depdsito de dichos recursos
(articulo 30, numeral 6.7, Seccién Ill, Capitulo I, Subtitulo Ill, del Titulo Il de la

%), De esta forma, el

Codificacion de Resoluciones del Consejo Nacional de Valores
promitente comprador se asegura de que su dinero sera utilizado Unicamente cuando el

proyecto sea viable y se encuentre todo en regla.

f. El promotor del proyecto gozara de la ventaja de saber que emprende en un proyecto
realizable y no en una tarea imposible. Es necesario que durante la fase de ejecucion
destine capital preoperativo para promocionar ventas, y la estructuracion del proyecto

sustentado en el fideicomiso.

g. La exigencia del fiduciario para el cumplimiento de todas las obligaciones
establecidas en el contrato de fideicomiso orientadas al desarrollo exitoso del proyecto,
constituye un importante respaldo para quienes intervienen en el proyecto inmobiliario,

asi como la certeza de la correcta utilizacion de los recursos en el proyecto.

%> Que la ocurrencia del punto de equilibrio se dé dentro del plazo establecido en el contrato, el cual podré
ser prorrogado hasta por dos veces. Ecuador, Codificacidn de las Resoluciones expedidas por el CNV.
R.O-E1lde 08 marzo 2007. Art. 30, numeral 6.7.-
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CAPITULO 2. ESTRUCTURA DEL FIDEICOMISO INMOBILIARIO

2.1. Partes que intervienen en el contrato de constitucion del fideicomiso

inmobiliario.

En el capitulo | se analizd a las partes que intervienen en un fideicomiso mercantil,
como Constituyente, adherentes, beneficiarios y fiduciarios, desde un punto de vista
préactico, enfocado béasicamente en sus actividades o roles dentro del negocio
inmobiliario. A continuacion vamos analizar los mismos intervinientes revisados en el
capitulo 1, pero ahora enfocados desde un punto de vista meramente juridico, esto es al

amparo de la Legislacion vigente y doctrina juridica.

2.1.1. Constituyente o promotor.- Al constituyente, de manera comin se le conoce

ademas como fideicomitente o fiduciante.

Del articulo 115 de la Ley de Mercado de Valores, se puede inferir la siguiente
definicion de Constituyente: “las personas naturales o juridicas privadas, publicas o
mixtas, nacionales o extranjeras, o entidades dotadas de personalidad juridica, quienes

transferiran el dominio de bienes a titulo de fideicomiso mercantil 7°.

Fideicomitente es pues, la persona o personas que mediante expresa manifestacion de su
voluntad constituye un fideicomiso mercantil, destinando o transfiriendo los bienes y
derechos de su propiedad para el cumplimiento de un fin especifico, a favor de un
patrimonio autonomo, administrado por un fiduciario, teniendo como presupuesto la
capacidad para disponer de sus bienes, ya sea por si mismo o a través de su

representante legal en el caso de los incapaces o de las personas juridicas.

Rafael De Pina, lo define como “una persona fisica o moral que constituye un
fideicomiso, para destinar ciertos bienes o derechos a la realizacion de un fin licito y
determinado, y encarga dicha realizacién a una institucion fiduciaria”?’. El doctor

Roberto Gonzélez Torre, define al constituyente como “aquella persona que manifiesta

2 Ecuador, Ley de Mercado de Valores. Codificacion No. 2006-001. R.O-S 215: 22 febrero 2006. Art.
115.

" DE PINA, Rafael, (1.976). “DICCIONARIO DE DERECHO”, (112, ed.). Edit. Porr(ia, México, Edit.
Porria. pag. 220.
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su voluntad de constituir el fideicomiso sobre bienes de su propiedad que seran
transferidos al fiduciario con el gravamen resolutorio, el mismo que constara
estipulado en el acto fiduciario traslaticio %. El doctor Victor Cevallos Vésquez, define
al fideicomitente o constituyente como “aquella persona natural o juridica que tiene
capacidad para disponer de su activo, esto es de los bienes y derechos que no estan
fuera del comercio ni tienen prohibicién legal de enajenacién . Aplicando estas
definiciones para el caso especifico del fideicomiso inmobiliario, podemos afirmar que
el constituyente es la persona o personas, natural o juridica, privada, publica o mixta,
nacional o extranjera, o entidades dotadas de personalidad juridica que transfieren la
propiedad de un inmueble del cual tienen capacidad de disponer, y los estudios técnicos
necesarios para el desarrollo de un proyecto inmobiliario. Sin embargo esta definicién,
resulta muy legalista y por tanto apartada de la realidad del negocio inmobiliario, por lo
que considero mas acertada una definicion que involucre no solo conceptos juridicos,
sino también la realidad del negocio en si, de esta manera, a mi criterio personal
podriamos afirmar que constituyente, fideicomitente o grupo promotor, es 0 son las
personas, natural o juridica, que tienen interés en participar en el desarrollo, inversion y
ejecucion del proyecto inmobiliario, aportando el terreno, dinero, u otros bienes
corporales e incorporales necesarios para la estructuraciéon promocion y construccién
del proyecto. De lo expresado observamos, que comenzamos diciendo que
fideicomitente, constituyente o grupo promotor es o son las personas naturales o
juridicas”; ¢pero qué significa en general el término persona? - segun sefiala Eduardo
Garcia Maynez - es: “Todo ente capaz de tener facultades y derechos 30 pero la
persona no solo es capaz de tener facultades y derechos, sino que es aquel ente capaz de
ejercer dichos derechos y cumplir sus obligaciones. Ahora bien, partiendo de este

concepto general, todos sabemos que existen dos tipos de personas, a saber:
a. La persona Natural, y,

b. La persona juridica.

8 GONZALEZ TORRE, Roberto. (1.996 ). “EL FIDEICOMISO. EN EL DERECHO CIVIL Y
COMERCIAL DEL ECUADOR”, (1. Edicién), Guayaquil-Ecuador. Edino. Pag. 31.

» CEVALLOS VASQUEZ, Victor. (1.998), “MERCADO DE VALORES Y CONTRATOS” Tomo II.
(Primera Edicion), , Quito — Ecuador. Editorial Juridica del Ecuador pag. 273 y 274.

* GARCIA MAYNEZ, Eduardo. (1.969). “INTRODUCCIONAL ESTUDIO DEL DERECHO”, (19a
Edicion). Editorial Porrda, México, Pag. 271.
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La primera de ellas puede conceptuarse como la expresion unitaria y sintética de los
derechos y deberes de un hombre o, para ser mas especifico “consiste en el conjunto de
deberes juridicos y de derechos subjetivos atribuidos o imputados a un determinado

5 31

sujeto humano La persona fisica no es otra cosa que el hombre, individualmente

considerado, el ser humano, por el simple hecho de serlo, de existir.

La persona juridica o moral, como se la conoce en otras legislaciones, es el ente
conformado por varias persona naturales, las cuales tienen como presupuesto basico,
una misma finalidad; a esta persona juridica, por un artificio juridico del derecho se le
concede la calidad de persona, de persona ficticia con capacidad para tener un
patrimonio y susceptible de adquirir y ejercer derechos, y contraer y cumplir
obligaciones, a traves de su representante legal. En nuestro pais, para que se constituya
una persona juridica, es necesario que cumplan con los requisitos previstos en las
normas generales para su constitucién, tal es el caso de las sociedades civiles o
mercantiles que son basicamente las que adquieren o tienen por Ley la calidad de

persona juridica.

En nuestra legislacion existen entidades las cuales sin tener la calidad de persona
juridica, o de sociedades civiles o mercantiles (articulo 109 de la Ley de Mercado de
Valores, inciso final) pueden adquirir personalidad juridica, esto es, “capacidad para
ejercer derechos y contraer obligaciones”, y constituir un patrimonio independiente del

de sus miembros, como es el caso del fideicomiso mercantil.

En definitiva, tanto las persona naturales como las juridicas, sean estas privadas,
publicas o mixtas, nacionales o extranjeras, y las entidades dotadas de personalidad
juridica, son capaces de comparecer a la constitucion de un fideicomiso inmobiliario en
calidad de constituyentes, fideicomitentes, fiduciantes o promotores, los cuales en su
calidad de propietarios de un terreno, dinero, estudios técnicos u otros bienes

desarrollaran un proyecto inmobiliario.

Finalmente hay que recordar, como ya se dijo anteriormente, que la costumbre
contractual denomina constituyente TRADENTE, a la persona que transfiere la

propiedad de un terreno al patrimonio del fideicomiso, y constituyente PROMOTOR, al

31 RECASENS SICHES, Luis. (1.979), “INTRODUCCION AL ESTUDIO DEL DERECHO” (5ta. Ed.).
Edit. PorrGa, México. Pag. 155.
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que aporta dinero, planos arquitectonicos, y estudios técnicos del proyecto inmobiliario.
Puede ocurrir que una o varias personas aporten el terreno, dinero los planos y los
estudios técnicos del proyecto, en cuyo caso, generalmente se les denominara como

Constituyente(s) Promotor(es) o simplemente como el(los) Constituyente(s).

2.1.2. Beneficiario.- Se lo conoce también como fideicomisario, y se entiende como tal
a “las personas naturales o juridicas, privadas, publicas o mixtas, de derecho privado o
publico, nacionales o extranjeras o entidades dotas de personalidad juridica,
designadas como tales por el constituyente en el contrato *?, en cuyo provecho, favor o

interés se constituyo6 el fideicomiso mercantil.

El doctor Victor Cevallos Vasquez, define al beneficiario como “...el destinatario de la

finalidad buscada o perseguida al momento de la celebracién del contrato... .

En definitiva, beneficiario o fideicomisario, es la persona en cuyo provecho se
constituye y desarrolla el fideicomiso mercantil, advirtiendo dos aspectos importantes :
el primero, que el constituyente y beneficiario pueden ser la misma persona, esto es, que
el fideicomiso se constituya en favor del propio constituyente, y de esta forma lo
entendio nuestro legislador conforme lo establece el articulo 109 de la Ley de Mercado
de Valores®; y, el segundo aspecto es que el beneficiario al momento de la celebracién

del negocio, puedo no existir.*®

Cuando el beneficiario sea una persona distinta del constituyente, y aun mas cuando no
existiera al momento de la constitucion del fideicomiso, o no se lo haya designado en el
contrato, se podria afirmar que no es estrictamente parte en el negocio, pues no es
necesaria su concurrencia al acuerdo de voluntades ligado a la formacién del vinculo
juridico, sino que Unicamente por convencion adquiere derechos, pues la Ley no
establece obligacion alguna a su cargo. Sin perjuicio de lo anterior, el beneficiario
puede considerarse parte del negocio juridico, en aquellos casos en los cuales por el

contrato de fideicomiso se establezcan derechos y obligaciones a cargo de éste, como lo

%2 Ecuador, Ley de Mercado de Valores. Codificacion No. 2006-001. R.O-S 215: 22 febrero 2006. Art.
116.

% CEVALLOS VASQUEZ, Victor. (1.998). “MERCADO DE VALORES Y CONTRATOS” Tomo II.
(Primera Edicion), , Quito — Ecuador. Editorial Juridica del Ecuador. Pag. 274.

* Ecuador, Ley de Mercado de Valores. Codificacion No. 2006-001. R.O-S 215: 22 febrero 2006.

% Ecuador, Ley de Mercado de Valores. Codificacion No. 2006-001. R.O-S 215: 22 febrero 2006. Art.
116, inciso primero.
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serian, el percibir durante la vigencia del contrato rentas en determinados periodos y
plazos, derivados de la administracion de los bienes, o la “obligacion de cancelar parte

de los honorarios del fiduciario .

Finalmente, si bien el articulo 116 de la Ley de Mercado de Valores, manifiesta que
toda persona natural o juridica o entidad con personalidad juridica, podran ser
beneficiarios de un fideicomiso, NO PODRAN SERLO o existe prohibicion expresa
para que lo sea el fiduciario. Esta prohibicion es logica por demaés, ya que al ser el
fideicomiso un encargo de fe y de confianza, debe estar guiada por la transparencia e
imparcialidad del fiduciario, la cual puede verse resquebrajada en el momento en el
cual el fiduciario tenga intereses en el fideicomiso que administra. Esta prohibicién
como es légico, se hizo extensiva a los “administradores, representantes legales y

empresas vinculadas al fiduciario”®.

Es importante, explicar qué se entiende por
empresas vinculadas, el articulo 191 de la Ley de Mercado de Valores vigente, define
como empresas vinculadas al “conjunto de entidades que, aunque juridicamente
independientes, presente vinculos de tal naturaleza en su propiedad (accionistas),
administracion (representas legales vicepresidentes y directores), responsabilidad
crediticia o resultados que hagan presumir que la actuacién econdmica y financiera
esta guiada por los intereses comunes, 0 que existen riesgos financieros comunes en los

créditos que se les otorga o respecto de los valores que emitan .

En lo que al fideicomiso inmobiliario se refiere, el beneficiario del mismo, se rige bajo
los conceptos y principios anteriormente explicados, no obstante, para ser un poco mas
explicito, podriamos decir que en el fideicomiso mercantil, el fideicomisario o
beneficiario, son aquellas personas naturales, juridicas o entidades dotadas de
personalidad juridica, que participan en los resultados de un proyecto inmobiliario,

provenientes de la valorizacion del inmueble fideicomitido y de los recursos monetarios

% “EL PAGO DE HONORARIOS Y GASTOS”, es la iinica obligacién que se impone al fideicomisario,
en forma subsidiaria, puesto que el corresponde en primer término al fideicomitente o a sus
causahabientes, consiste en pagar a la institucion fiduciaria las compensaciones estipuladas a su favor.
En forma también subsidiaria, el fideicomisario debe reembolsar los gastos que el fiduciario hubiere
hecho en la administracion del fideicomiso ”. (Batiza, Rodolfo. 1980. El Fideicomiso. 4% ed. México.
Porrla. Pag. 162)

%7 Ecuador, Ley de Mercado de Valores. Codificacién No. 2006-001. R.O-S 215: 22 febrero 2006. Art.
116, inciso final.

% Ecuador, Ley de Mercado de Valores. Codificacién No. 2006-001. R.O-S 215: 22 febrero 2006. Art.
191, inciso primero.
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obtenidos en la venta de las unidades habitacionales o comerciales construidas en el
proyecto, o de ellas mismas, en el caso de que no se hubieren vendido. Cabe la
posibilidad de que al fideicomiso inmobiliario se adhieran otros constituyentes en
calidad de adherentes, aportando bienes o recursos al patrimonio autonomo de un
fideicomiso previamente constituido, los cuales adquiriran la calidad de beneficiarios
adherentes del fideicomiso, en los resultados que le correspondan a prorrata de su

aporte.

2.1.3. Fiduciario.- Es la persona que recibe en su cabeza la administracion de los bienes
fideicomitidos, y se convierte en el representante legal del patrimonio autbnomo que es
titular o propietario de los mismos, a fin de que con ellos cumpla el fin establecido por

el constituyente en el acto constitutivo del fideicomiso.

Para el doctor Roberto Gonzéalez Torre, el fiduciario es “el profesional, el comisionado
de la confianza del constituyente que ejecutara los encargos instituidos y sustentados en

un patrimonio separado en favor de los fideicomisarios .

Jorge Serrano Transvifia define al fiduciario como “una persona que tiene la titularidad
de los bienes fideicomitidos y que se encarga de la realizacion de los fines del
fideicomiso. El fiduciario lleva a efecto la realizacién o cumplimiento de los fines por
medio del ejercicio obligatorio de los derechos que le haya transferido el

constituyente “°.

De las anteriores definiciones se puede observar un principio fundamental, cual es el de
la PROPIEDAD LIMITADA, esto es, que el fiduciario adquiere del constituyente en
propiedad bienes o derechos, de cuales podrd disponer, Unicamente en estricto
cumplimiento a las instrucciones impartidas por el propio constituyente, y no pudiendo

ir mas alla de ellas.

% Gonzélez Torre, Roberto. (1.996). “EL FIDEICOMISO. EN EL DERECHO CIVIL Y COMERCIAL
DEL ECUADOR”. (1. Edici6n), Guayaquil-Ecuador. Edino. pag. 109.
“0 Serrano Traslavifia, Jorge. “Aportacion al Fideicomiso” Santafé,. Pag. 165.
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En nuestro pais, segun la Ley de Mercado de Valores podran actuar en calidad de
fiduciario, “las sociedades administradoras de fondos y fideicomisos y la Corporacién

Financiera Nacional .

En el fideicomiso inmobiliario, el fiduciario desempefia el rol indicado anteriormente,
ya que lo unico que cambia es el objeto del fideicomiso (desarrollo de un proyecto
inmobiliario), y el bien fideicomitido por lo general es un terreno. En tal virtud, el
fiduciario recibe en propiedad el inmueble sobre el cual se va a construir el proyecto
inmobiliario, a fin de que lo administre, y coordine su desarrollo en funcion de las
instrucciones recibidas por los constituyentes, en los aspectos juridicos, técnicos,

comerciales, administrativos y financieros.
2.2.  Adherentes al contrato de constitucién del fideicomiso.

La Ley de Mercado de Valores, define al constituyente adherente, en su articulo 115
inciso 5to de la siguiente manera: “Cuando un tercero distinto del constituyente se
adhiere y acepta las disposiciones previstas en un contrato de fideicomiso mercantil ....
se le denominara constituyente adherente. Cabe la adhesion en los contratos en los que
se haya establecido esa posibilidad. ***

Una vez que el fideicomiso se ha constituido, cabe la posibilidad que se celebre un
convenio de adhesion por medio del cual un tercero distinto del constituyente y del
beneficiario, de manera libre y voluntaria, y con la aceptacion de éstos dos, se adhiera a
los términos, condiciones y beneficios del fideicomiso inmobiliario previamente
constituido. Para que sea viable el convenio de adhesion, es necesario que tal
posibilidad se la haya previsto en el contrato de fideicomiso. Dicho convenio de
adhesion contiene principalmente los derechos y las obligaciones que adquieren los
constituyentes y/o beneficiarios adherentes, y la forma en que deberan cumplir sus
obligaciones y ejercer sus derechos. Dicho convenio de adhesion en el caso de
fideicomisos inmobiliarios debera celebrarse por escritura publica, el mismo que

debidamente suscrito por el constituyente adherente y el fiduciario, y aceptado por el

! Ecuador, Ley de Mercado de Valores. Codificacion No. 2006-001. R.O-S 215: 22 febrero 2006. Art. 38
y art. 97.

*2 Ecuador, Ley de Mercado de Valores. Codificacion No. 2006-001. R.O-S 215, 22 febrero 2006. Art.115
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constituyente y el beneficiario principal del fideicomiso, pasa a ser parte integrante del

fideicomiso mercantil al cual se adhiere.

2.3. Otros sujetos que intervienen en el desarrollo de un fideicomiso mercantil

inmobiliario.

2.3.1. Fiscalizador.- Es un ingeniero civil de preferencia, contratado por el
fideicomiso, cuya funcion bésica es la revision de la calidad de la obra y cantidad de los
materiales a ser utilizados en la construccion, , realizar las pruebas de resistencia del
hormigon utilizado en la construccion, verificar que los acabados de la construccion
estén conformes a lo determinado en el presupuesto del constructor del proyecto y que
las especificaciones de la obra sean las mismas que constan en los planos aprobados.
Finalmente, debe verificar que la planilla de gastos de la obra coincida con los costos de
materiales y mano de obra utilizada en el proyecto, asi como el control presupuestario
mensual del proyecto en funcion del presupuesto de obra aprobado y el avance de la
obra. Es indispensable que el fiscalizador sea designado por el fiduciario, ya que aquel
sera los ojos de éste en la obra, y le permitira que el fiduciario lleve un control de
gastos, control de bodega, y control de la calidad de construccion, a fin de evitar de esta
forma perjuicio a los futuros compradores o sobreprecios en los costos de construccion
o desperdicios de materiales e ineficiencia en la mano de obra, lo cual es muy comdn en
el sistema de construccion tradicional. Precisamente, esta es una de las garantias que el
fiduciario ofrece a los tradentes, adherentes y beneficiarios de un fideicomiso mercantil
inmobiliario, el manejar con diligencia y transparencia los costos de la construccion del
proyecto, objetivo que lo logra a través de un fiscalizador diligentes, profesional y con

amplia experiencia.

2.3.2. Constructor y Planificador.- Es la persona natural o juridica contratada por el
fideicomiso, cuyo objeto es el disefio arquitectonico del proyecto y la ejecucion de las
obras de construccion. Si bien pueden ser diferentes profesionales, un ingeniero civil y
un arquitecto, es importante que quien construya la obra la disefie, ya que un disefio que
tenga en cuenta ahorros en costos sera el mas optimo en un mercado altamente
competitivo como es el inmobiliario, por ello es recomendable que el disefio y

construccion de un proyecto vayan de la mano en una misma empresa, la cual tendra a
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su cargo la realizacion de disefios, direccion técnica y administrativa de la obra, y todo
aquello que fuere necesario para la total y correcta ejecucion de la estructura y obra del
proyecto asi como de sus acabados, cifiéndose a los planos aprobados ante el organismo

municipal competente.

2.3.3. Gerente del proyecto.- Es un administrador o ingeniero comercial, igualmente
contratado por el fidecomiso, el cual tiene la funcién directa de administrar o gerenciar
todos los aspectos relacionados con la ejecucién del proyecto inmobiliario, esto es, los
temas de disefio, aprobaciones, construccion, ventas, aprobacion de créditos, cobranza,
control presupuestario y financiero del negocio, seguimiento a temas legales, entre
otros, es decir, el Gerente de Proyectos, como su nombre mismo lo indica, es quien
GERENCIA y CONTROLA el negocio inmobiliario, en los aspectos financieros,
contables, juridicos, técnicos y comerciales del proyecto, es el sujeto que impulsa al
fideicomiso a la consecucién de los fines instruidos por el constituyente. De todos los
actores que intervienen en el fideicomiso, es quien trabaja mas de cerca con el

Fiduciario.

2.3.4. Compradores.- Son las personas que adquieren las unidades inmobiliarias
(vivienda, locales de comercio, consultorios, oficinas) construidas a través del
fideicomiso, y con el pago de su dinero se restituird los aportes en efectivo a los
constituyentes asi como se pagard créditos financieros, y los aporte no efectivos y
remanente se transferira a los constituyentes y beneficiarios designados en el

fideicomiso

2.4. Bienes susceptibles de ser fideicomitidos al patrimonio de un Fideicomiso

Inmobiliario

El articulo 109 de la Ley de Mercado de Valores, expresa que los “constituyentes o
fideicomitentes transfieren de manera temporal e irrevocable, la propiedad de bienes
muebles e inmuebles corporales e incorporales, que existen o se espera que existan a un

patrimonio auténomo dotado de personalidad juridica "*.

*3 Ecuador, Ley Mercado de Valores. Codificacion No 2006-001. RO-S 215: 22 febrero 2006. Art. 109.
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2.4.1. Inmuebles.- El articulo 583 del Cddigo Civil Ecuatoriano, reconoce que los
bienes consisten en cosas corporales e incorporales. Las cosas corporales son aquellas
que tienen un ser real y pueden ser percibidas por los sentidos, como un bien raiz o una
mesa. Dentro de las cosas corporales encontramos a los inmuebles**. Los inmuebles,
fincas o bienes raices, dice el articulo 586 del Codigo Civil ecuatoriano, ““son las cosas
que no pueden transportarse de un lugar a otro; como las tierras y minas, y las que se
adhieren permanentemente a ellas, como los edificios y los arboles. También se
reputan inmuebles, aquellos que por su naturaleza no lo sean, pero que permanente
estan “destinadas al uso, cultivo y beneficio de un inmueble, sin embargo que pueden
separarse sin detrimento *°. Basicamente al fideicomiso mercantil inmobiliario, el
constituyente transfiere la propiedad de un terreno, para que sobre la base del mismo se
edifique un proyecto inmobiliario, previamente estructurado por los promotores del
proyecto. Ademas pueden transferirse a un fideicomiso mercantil de caracter
inmobiliario una edificacion sin terminar, con la finalidad que se termine la obra del
mismo. Suele ocurrir también que los proveedores de materiales que han sido ya
utilizados en el proyecto, y que por tanto se encuentran adheridos al edificio construido,
aportan sus materiales al patrimonio autonomo del fideicomiso, los cuales adquieren la

calidad de aporte de inmuebles por adherencia.

2.4.2. Muebles: corporales e incorporales.- Recapitulando la explicacion del numeral
anterior, reitero en que el articulo 583 del Cddigo Civil, reconoce que los bienes
consisten en cosas corporales e incorporales. Dentro de las cosas corporales (tiene una
existencia fisica, susceptible de ser percibida por los sentidos) encontramos a los
muebles. El articulo 585 del Codigo Civil, define como muebles a las cosas “que
pueden transportarse de un lugar a otro, sea moviendose por si mismo, como los
animales, sea que solo se muevan por una fuerza externa, como las cosas inanimadas .
Es comudn que al fideicomiso mercantil se aporten en muchas ocasiones, materiales de
construccion, a fin de que dicho aporte se contabilice y genere a favor del aportante el
derecho a participar de los resultados que arroje el proyecto inmobiliario. Por lo general,
los grandes proveedores del proyecto aportan sus materiales al patrimonio autbnomo a
cambio de participar en los resultados del fideicomiso, ya que ven en el mismo una

buena oportunidad de obtener una rentabilidad mayor, a la que si vendieren sus

* las cosas corporales se dividen en muebles e inmuebles. Ecuador, Cédigo Civil, articulo 584.
** Ecuador, Cédigo Civil. Art. 588.
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materiales. La ventaja para el fideicomiso, es que los materiales dejan de ser un costo
para el proyecto, y se convierte en un aporte (inversion a riesgo), es decir que el

aportante adquiere los riesgos de éxito o fracaso en los resultados del fideicomiso.

Por otro lado, el promotor del proyecto aporta al momento de la constitucion del
patrimonio autonomo los planos, maquetas y estudios técnicos del mismo, a los cuales
les da un valor, el mismo que se le asume como un bien mueble, y que le dé derecho al
promotor a participar en los resultados del proyecto en proporcién al valor que se le da a
los planos, maquetas y estudios técnicos aportados. El principal bien mueble que
aportan tanto los constituyentes asi como los adherentes al fideicomiso, es dinero, el
cual es entregado al fideicomiso representado por su fiduciario, para que haga control de
caja y destine dichos recursos a la ejecucion, inclusive a la compra de un terreno,
cuando el fideicomiso se ha constituido sin aporte de terreno, es decir, solo existe uno o
varios promotores que aportan dinero para comprar un terreno previamente negociado

con su propietario.de la obra.

“Existen también los bienes incorporales, los cuales consisten en meros derechos, como
los créditos y las servidumbres activas*®. Estos derechos pueden ser reales (los que
tiene una persona sobre un bien determinado), o personales (los que tiene una persona
sobre una determinada persona). En cuanto a los derechos personales, es comun que el
constructor de la obra aporte al patrimonio auténomo del fideicomiso, su derecho a
recibir del fiduciario (con cargo al patrimonio autonomo del fideicomiso) el honorario
devengado por su trabajo, con el objeto de participar a prorrata del valor de su honorario
en los resultados del fideicomiso. Los aportes de materiales que hicieren los
proveedores, y los aportes de derechos de cobrar honorarios (bienes incorporales) que
Ilegare a hacer el constructor, o cualquier otro bien o derecho que aportare un tercero,
deberan realizarse por medio de un convenio de adhesion y aceptacion a las clausulas

del fideicomiso.

Para finalizar, como ya se mencion0 anteriormente, la Ley de Mercado de Valores,
prevé la posibilidad de que se pueda constituir un fideicomiso con bienes que se espera
gue existan, esto es con bienes futuros. Se entiende pues, por bienes futuros, aquellos

gue no existen en el presente, para nuestro caso, al momento de constituirse el

*® Ecuador, Cédigo Civil. Art. 583.
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fideicomiso, como por ejemplo las unidades de vivienda a ser construidas durante el

desarrollo del fideicomiso, pero que se espera que existan,

Un ejemplo de este tipo de aporte seria el honorario a percibir a futuro por uno de los
intervinientes en el fidecomiso, y que expresa su deseo de aportar los honorarios a
recibir en el futuro. En tal virtud, los bienes que se espera que existan pueden ser
comprometidos en el contrato de fideicomiso mercantil, y seran contabilizados a efecto

de incrementar el patrimonio autbnomo, una vez que existan.

2.5. Patrimonio Auténomo del Fideicomiso Inmobiliario

Uno de los puntos mas discutidos, entre los estudiosos del fideicomiso, es el que se

refiere al concepto mismo de patrimonio del fideicomiso y quién es su titular.

2.5.1. Concepto.- Patrimonio no es mas que el conjunto de bienes, derechos, acreencias,
deudas Yy obligaciones de caracter econémico, presentes y futuros, que pertenecen a una

persona natural o juridica.

Para Planiol, “los bienes y las obligaciones contenidos en un patrimonio forman lo que
se llama una universalidad de derecho. Esto significa que el patrimonio constituye una
unidad abstracta distinta de los bienes y de las obligaciones que lo componen. Estos
pueden cambiar, disminuir, desaparecer enteramente y no asi el patrimonio que queda

siempre el mismo, durante toda la vida de la persona *'.

Como podemos observar de estas definiciones, el patrimonio es un atributo de la
persona, la cual puede poseer un solo patrimonio durante toda su vida, aun cuando éste
se constituya solo de pasivos (deudas y obligaciones). No obstante, al constituirse un
fideicomiso mercantil, el constituyente saca de su patrimonio un activo (bien mueble e
inmueble, corporal o incorporal) y lo transfiere en propiedad a otro “patrimonio

auténomo, dotado de personalidad juridica*.

Este patrimonio auténomo es
independiente del patrimonio del constituyente, y por lo tanto no esta afecto al derecho

general de prenda que tienen los acreedores sobre el patrimonio del constituyente.

*” GOMEZ DE LA TORRE DIEGO, (1998). “El Fideicomiso Mercantil” , (1ra. edicién), Quito, pag. 45.
“8 Ecuador. Ley de Mercado de Valores, Codificacion No. 2006-001. R.O-S 215: 22 febrero 2006.
Avrticulo 109, inciso primero
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Pero si el patrimonio es un atributo de la persona, sea natural o juridica, como es posible
que una entidad o una ficcion juridica como lo define nuestra Ley de Mercado de
Valores, pueda poseer un patrimonio. Y especificamente, qué es, o qué significa

patrimonio de un fideicomiso.

Algunas teorias pretenden explicar el origen o el significado del patrimonio del

fideicomiso, y entre las principales tenemos las siguientes:

2.5.1.1. Teoria del patrimonio de afectacion.- Pierre Lepaulle, en su obra, expone esta
teoria y define al patrimonio de afectacion como aquel patrimonio que carece de un
titular, pero que se encuentran afectados a la obtencion de una finalidad determinada en
un contrato, y que goza de reconocimiento y garantias juridicas especiales. Este
patrimonio para Lepaulle, no puede ser afectado por las obligaciones del constituyente y
del fiduciario, y por tanto es inembargable por los acreedores de éstos. Es basico,
entender, que segun esta teoria la transferencia que realiza el constituyente no la hace a
favor del fiduciario sino a un patrimonio que goza de autonomia econémica y juridica,
afecta a una finalidad especifica dispuesta por el constituyente. El fiduciario solo actua
como medio o actor necesario para alcanzar las finalidades instituidas por el fiduciante.
Por ello Lepaulle definio al fideicomiso como “una afectacion de bienes garantizados
por la intervencion de un sujeto de derecho que tiene la obligacion de hacer todo lo que
sea razonablemente necesario para realizar esa afectacion y que es titular de todos los

49 La principal critica que

derechos que le sean utiles para cumplir dicha obligacion
ha recibido esta teoria es que omite 0 mas exactamente prescinde de un titular del
patrimonio; a este respecto el autor Araujo Valdivia manifiesta “sostener la
inexistencia de un patrimonio sin titular, seria admitir el absurdo de que algo distinto a
las personas realizara las finalidades juridico-econdmicas de ese patrimonio cuya
naturaleza reclamara el ejercicio de los derechos y el cumplimiento de las obligaciones
que le corresponden y como si pudiese concebirse que algo también distinto a la
persona pudiere tener la facultad de rehacer o incrementar el conjunto de bienes que lo
constituyan *°. El aporte mas valioso de esta teoria es que establecié la existencia de un

patrimonio libre de cualquier gravamen que no se puede afectar por obligaciones del

* Villagordoa, José Manuel, “Negocios Fiduciarios ” pag. 92
% Araujo Valdivia, Luis. (1965). “DERECHO DE LAS COSAS Y DERECHO DE LAS SUCESIONES” .
Puebla-México. Edit. Cajica. , pag. 26.



72

constituyente y del fiduciario, y que éste debe responder por el destino que se den a los

bienes que integran el patrimonio.

Finalmente el prestigioso abogado ecuatoriano Ramiro Borja Gallegos manifiesta que:
“La conformacion de un patrimonio autonomo, patrimonio especial o patrimonio de
afectacion, implica que los bienes que entrega el fiduciante se aislan del patrimonio de
éste de forma tal que los acreedores, no pueden perseguirlos, embargarlos o solicitar
su remate judicial para satisfacer sus deudas, es decir, para cobrarse con ellos sus

) ) o . 51
acreencias, a menos que la deuda sea anterior a la constitucion del mismo.”

2.5.1.2. Teoria del patrimonio separado.- Como lo vimos anteriormente el patrimonio
es un atributo de la persona, asi mismo en cuanto al fideicomiso se refiere, el fiduciario
para los propugnadores de esta teoria es propietario pero de un patrimonio separado del
resto de bienes propios del fiduciario. Este patrimonio separado para ser
conceptualizado como tal, debe estar previsto en la Ley su existencia, debe operar una
separacion juridica y econémica de los bienes del fiduciario, y, debe responder por las

deudas contraidas por el propio patrimonio.

Para el doctor Roberto Gonzalez Torre, “los patrimonios separados para ser

considerados como tales deben presentar las siguientes caracteristicas:

a) Deben estar legalmente previstos, de esta manera constituiran una excepcion a la

regla de que el patrimonio es prenda comin de acreedores.

b) Juridicamente, por efecto legal, tiene una separacion del patrimonio general. En el

caso particular del fideicomiso la separacion es econdmica, ademas, juridica.

c) El patrimonio separado solamente debe responder de las deudas contraidas en virtud

del mismo.

Es decir, esta teoria reconoce que las leyes crean patrimonios separados, como lo es el
fideicomiso, que tiene un duefio o titular, y son independientes de otros patrimonios,

separados y del patrimonio general del fiduciario.

*! Borja Cevallos, Ramiro. (1.995). “La Fiducia o Fideicomiso Mercantil y La Titularizacién” . Quito-
Ecuador. Editorial Juridica del Ecuador. Pag. 28
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La determinacion de si el fiduciario es duefio o titular del patrimonio, varia de acuerdo
con la opinion de los tratadistas; sin embargo, lo cierto es que a ese patrimonio se

imputaran los créditos o patrimonios que le correspondan.”2

2.5.1.3 Teoria del patrimonio auténomo.- Esta teoria defiende y retne los conceptos
de las dos teorias anteriormente definidas, propugnando la autonomia propia del
fideicomiso, el cual tiene desempefia un rol juridico, financiero, contable independiente
del patrimonio del constituyente, del beneficiario y del fiduciario. No defiende que el
patrimonio del fideicomiso sea parte de un patrimonio general pero que por mandato
legal debe estar separado, sino que tiene total autonomia en su estructura,
funcionamiento y consecucién del fin establecido en el contrato que le dio origen. De
esta tres teorias, el mensaje basico es que el fideicomiso constituye un patrimonio, con
vida juridica y econdmica propia, separado del patrimonio del constituyente y del
fiduciario, afecto a cumplir con el mismo una finalidad determinada por el

constituyente.

Bajo estos preceptos, el legislador ecuatoriano, en el articulo 109 de la Ley de Mercado
de Valores, definio al fideicomiso como un patrimonio autdnomo (teoria de la
autonomia del patrimonio), con el cual el fiduciario o representante legal, debe cumplir
con las finalidades especificas instituidas en el contrato de constitucion ( teoria del
patrimonio de afectacion). Por su parte el articulo 118 de la Ley de Merado de
Valores, recoge a la teoria del patrimonio separado, al decir que el patrimonio autbnomo
que se origina en virtud del contrato de fideicomiso mercantil es distinto de los
patrimonios individuales del constituyente, del fiduciario y del beneficiario, asi como de
otros fideicomisos mercantiles que mantenga el fiduciario. Finalmente en cuanto a que
el patrimonio de afectacion es inembargable por los acreedores del constituyente y del
fiduciario, el articulo 121 de la Ley de Mercado Valores, declara que los bienes que
integran el fideicomiso mercantil no pueden ser embargados ni sujetos a ninguna
medida precautelatoria o preventiva por los acreedores del constituyente ni por los del
beneficiario, y peor aun por los del fiduciario. Esta transparencia y seguridad, en el
patrimonio del fideicomiso, es precisamente lo que hace que cada dia se utilice mas a

esta figura juridica, como una herramienta de inversién de capital y como un

%2 Gonzalez Torre, Roberto. (1.999). EL FIDEICOMISO (1ra Ed.) Guayaquil-Ecuador. Edino. Pég. 69, 70
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mecanismo seguro para desarrollar proyectos de vivienda o comercios asi como adquirir

una unidad inmobiliaria.

Para el Dr. Roberto Gonzélez Torre “a diferencia de la teoria del patrimonio separado,
esta tesis (teoria del patrimonio autonomo) defiende la autonomia propia del
fideicomiso. No defiende que el fideicomiso sea parte de un patrimonio general, pero

que por mandato legal debe estar separado, sino que tiene total autonomia.

Del estudio de los autores que pretenden explicarla, se puede llegar a pensar que es
una tesis similar a la que defiende el considerar al fideicomiso como patrimonio
separado. La similitud se da, cuando los autores comienzan a referirse a los derechos
que tiene el fiduciario sobre ese patrimonio, ya que algunos defienden el dominio

fiduciario y otros la titularidad de derechos sobre el fideicomiso.

Se le critica a esta teoria el hecho de que no es posible admitir la existencia de
patrimonios sin propietario alguno, a demas, destacados expositores como el Dr. Isaias
Chavez Vela, sostienen que el hecho de que existan normas que cataloguen a los bienes
fideicomitidos como no susceptibles de embargo, no quiere decir que no sean de
propiedad del fiduciario, ya que igual efecto se ha previsto por el Cédigo Civil cuando
se refiere a los bienes inembargables del deudor. Agrega a demas, que si el fiduciario
es el unico que puede disponer de los bienes fideicomitidos, transfiriéndolos a favor de
quienes haya dispuesto el constituyente, es por tanto innegable el efecto de su calidad

de propietario de tales bienes. >

2.5.2. Titular del patrimonio auténomo.- En principio me referiré a la opinién de dos
destacados exponentes respecto al tema de la titularidad del patrimonio auténomo del

fideicomiso.

El primero es Navarro Martorell, el cual afirma que “la propiedad fiduciaria no es una
forma especial de propiedad sino una verdadera y plena, aunque con ciertas
caracteristicas peculiares que la hacen merecedora de una denominacion peculiar.
Sostiene que las limitaciones del fiduciario no recaen sobre el derecho real de dominio
como tal, sino que recaen sobre el sujeto. Es decir, el fideicomitente en el contrato

constitutivo del fideicomiso establece obligaciones que deben ser cumplidas por el

>3 Gonzalez Torre, Roberto. (1.999) . EL FIDEICOMISO (1ra.. Ed.). Guayaquil-Ecuador. Edino. Pé4g. 69,
71,72
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fiduciario so pena de responder por violacion contractual. Por lo tanto, segun navarro
Martorell, el fiduciario es un duefio que tiene cargas personales impuestas por el

fideicomitente, més no limitaciones a su propiedad sobre los bienes fideicomitidos. ">*

Joaquin Rodriguez, hace un andlisis del fideicomiso, desde tres puntos de vista:
“negocio juridico, como modalidad del derecho de propiedad y como operacién
bancaria. De acuerdo a su opinién, admite que en los negocios fiduciarios existe un
aspecto real, traslativo de dominio que opera frente a terceros, y un aspecto interno de
naturaleza obligatoria que restringe los alcances de la transferencia con efectos entre

las partes.

Entonces, como efecto del contrato, el fiduciario adquiere una titularidad del dominio
pero limitada a realizar solo aquellos actos exigidos para el cumplimiento del fin para

el cual fueron destinados.

Para Rodriguez, el fiduciario es un duefio en funcién del fin que debe cumplir, por ello
es un duefio temporal. La titularidad de dominio del fiduciario se da en lo juridico pero
no en lo econémico es decir, el fiduciario es quien ejerce las facultades de dominio pero
en provecho de otro. Los bienes fideicomitidos, para Rodriguez vienen a constituir un

patrimonio fin o patrimonio de afectacién pero que cuenta con un titular .

“Por otro lado, existe la teoria del desdoblamiento de la propiedad. Los propugnadores
de esta tesis, consideran que el dominio del patrimonio se divide en dos caras, la
econdmica y la juridica. Siendo la primera de ellas del beneficiario y la segunda del
fiduciario; ambos matices del derecho real del dominio son coetdneos. La critica que
se hace a esta teoria se fundamenta en que la propiedad es absoluta, y la existencia de
varias personas en el dominio de un bien solo se podria traducir en copropiedad de
éstos en la que ellos tienen iguales derechos y prerrogativas, estando situados dentro

de un mismo orden .5

La derogada Ley de Mercado de Valores, incluida en el cddigo de comercio ecuatoriano
hasta 1998, recogia el criterio de titularidad del fiduciario sobre los bienes que integran

el patrimonio autonomo, titularidad ésta afectada al cumplimiento de un fin; basta

> Gonzalez Torre, Roberto. (1.999) . EL FIDEICOMISO (1ra.. Ed.). Guayaquil-Ecuador. Edino. P4g. 75
> Gonzalez Torre, Roberto. (1.999) . EL FIDEICOMISO (1ra.. Ed.). Guayaquil-Ecuador. Edino. Pag.76.
% Gonzélez Torre, Roberto. (1.999) . EL FIDEICOMISO (1ra.. Ed.). Guayaquil-Ecuador. Edino. Pag. 77
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recordar el texto de la derogada Ley, que decia: “Se denomina fideicomiso mercantil al
acto en virtud del cual una 0 mas personas llamadas constituyentes transfieren dineros
u otros bienes a otra llamada fiduciario, quien se obliga administrarlos por un plazo o
para cumplir una finalidad especifica™’. Como podemos ver, la transferencia se la hace
al fiduciario y no a un patrimonio autonomo, con el objeto de que éste cumpla con la
finalidad instruida por el constituyente. No obstante la actual Ley de Mercado de
Valores, compagina al patrimonio autdnomo con la teoria del patrimonio de afectacion
en cuanto tiene que ver con que el patrimonio carece de duefio ; y, define al patrimonio
del fideicomiso como un patrimonio auténomo, dotado de personalidad juridica, del
cual el fiduciario es su representante legal, esto es, que el fiduciario ejercera la
personeria juridica y la representacion legal del patrimonio auténomo, pudiendo
intervenir a su nombre en todos los actos administrativos y judiciales en defensa del
fideicomiso. En tal virtud, el fiduciario es titular del fideicomiso como sujeto procesal,
pero no es titular de dominio de los bienes que componen el patrimonio autébnomo, sino
que es el propio patrimonio auténomo su titular. Es interesante la concepcion de
nuestra Ley de Mercado de Valores, la cual considera al fideicomiso como un
patrimonio auténomo, dotado de personalidad juridica, esto es capaz de ejercer derechos
y contraer obligaciones, a través del fiduciario que es su representante legal (art. 109 de

la Ley de Mercado de Valores) ha sido llevada a la practica.

La PERSONALIDAD JURIDICA es un atributo especial, tanto a las personas juridicas
como de las PERSONAS NATURALES. Asi por ejemplo, el articulo 16 del Convenio
de Ratificacion del Pacto Internacional de derechos econdémico, sociales y culturales,
publicado en el Registro Oficial No. 101 de 24 de enero de 1.969, dice Todo ser
humano tiene derecho, en todas partes, al reconocimiento de su PERSONALIDAD
JURIDICA. De igual forma, el articulo 3 del Convenio Americano sobre derechos
humanos suscritos por el gobierno del Ecuador, publicado en el Registro Oficial No.
801 de 6 de agosto de 1.984 expresa, que “Toda persona tiene derecho al

reconocimiento de su personalidad juridica.

> Ecuador, Reforma Cédigo de Comercio. R.O. 199 de 28 de mayo de 1.993. Articulo innumerado
primero.
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En nuestra legislacion no existe un concepto de personalidad juridica, sin embargo en
alrededor de 193 normas legales, entre leyes, resoluciones, reglamentos, convenios

nacionales e internacionales se menciona a la personalidad juridica.

Pero entonces, para saber qué es personalidad juridica debemos acudir a los conceptos
generales de derecho. De esta manera, si acudimos a cualquier diccionario juridico,
encontraremos claramente explicados los conceptos de PERSONA JURIDICA vy de
PERSONALIDAD JURIDICA. Asi, se entiende por persona juridica al ENTE QUE NO
SIENDO PERSONA NATURAL, ES SUSCEPTIBLE O TIENE CAPACIDAD DE
CONTRAER DERECHOS Y OBLIGACIONES, en tanto que se entiende por
personalidad juridica A LA APTITUD LEGAL PARA SER SUJETO DE DERECHOS Y
OBLIGACIONES.

Guillermo Cabanellas explica en su obra Diccionario de Derecho Usual, que la menor
de edad, la demencia, la imbecilidad , la sordomudez, la prodigalidad y la interdiccién

civil no son mas que restricciones de la personalidad juridica®.

De las definiciones, podemos observar en primer término que mientras la persona
juridica es un ENTE UN SER, que puede adquirir derechos y obligaciones, la
personalidad juridica es la APTITUD que tienen tanto las personas naturales o juridicas
de contraer derechos u obligaciones, APTITUD ésta que puede ser restringida o

irrespetada, e incluso llegé a ser inexistente.

Una persona natural puede carecer (antigua figura de la muerte civil) o restringir
(interdictos o dementes) su personalidad juridica, sin dejar de ser persona; asi mismo
una persona juridica puede tener personalidad juridica local, regional o internacional.
Un ejemplo tipico de este ultimo caso, lo son las personas juridicas que teniendo
personalidad juridica en un pais, carecen o ven restringida su personalidad juridica en
un pais extranjero, pero no por tal razon dejan de ser personas juridicas, para
ejemplificar aun méas esta idea, mencionaré a continuacion, el articulo 252 del Cédigo
de Derecho Internacional privado, publicado en el Registro Oficial No. S-1202 de 20 de
agosto de 1.960, el cual textualmente dice “Las sociedades mercantiles debidamente

constituidas en un Estado contratante disfrutaran de la misma personalidad juridica en

%8 Cabanellas, Guillermo. (2.003). Diccionarios Enciclopédico de Derecho Usual, Tomo VI. (282 Ed.). Bs
Aires Argentina. Heliasta. Pag. 229,
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los demas estados, salvo las limitaciones de derechos territorial”. Finalmente pueden
existir organizaciones que sin ser personas juridicas, legalmente constituidas y
autorizadas como tal por la autoridad competente, pueden adquirir por disposicion legal
o reglamentaria PERSONALIDAD JURIDICA, esto es, la APTITUD para contraer
derechos y obligaciones, sin que esto implique que pasen a ser personas juridicas, asi
por ejemplo, existen una serie de COMUNIDADES INDIGENAS que por acuerdo
ministerial han adquirido PERSONALIDAD JURIDICA, asi mismo, existen otros
sociedades de hecho que carecen de PERSONALIDAD JURIDICA, aun cuando son
sociedades, el ejemplo tipico es el contemplado en el Resolucion S.C. No. 12516,
publicada en el Registro Oficial 533/ de 12 de julio de 1.983, en la cual se expresa que
no podrén emitirse acciones de una compafiia a favor de una sociedad conyugal, por

carecer ésta de personeria juridica.

Por lo tanto, podemos colegir que el patrimonio autbnomo ha adquirido segun la actual
Ley de Mercado de Valores, PERSONALIDAD JURIDICA, y como la propia Ley lo
manifiesta es decir la capacidad de adquirir derechos y obligaciones a través del

Fiduciario

Lo fundamental, es entender y saber que la PERSONALIDAD JURIDICA que adquirid
el fideicomiso mercantil, lo hace por si mismo titular del derecho real sobre los bienes
fideicomitidos, los cuales seran administrados a través de su representante legal, el
fiduciario, quien tiene la “personeria juridica”™® del fideicomiso esto es, la capacidad

de ser su sujeto procesal.
2.5.3. Patrimonio autbnomo inembargable y embargable.-

2.5.3.1. INEMBARGABLE.- Para analizar este punto, es necesario en primer lugar
saber que el embargo es la aprehension material y juridica de una cosa del deudor, por
decreto judicial y bajo cumplimiento de determinadas solemnidades, con el propésito de
venderla en publica subasta, y con su producto pagar el crédito al acreedor. Por lo que a
través del embargo se inmoviliza, se prohibe y se impide la realizacion de la actividad o
facultad de disponer libremente de los bienes. Esto se lleva a cabo por orden del juez,

con lo que, los bienes embargados, pasan a érdenes de este funcionario. Para que

> Cabanellas, Guillermo. (2.003). Diccionarios Enciclopédico de Derecho Usual, Tomo VI. (282 Ed.). Bs
Aires Argentina. Heliasta. Pag. 230
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proceda el embargo de bienes, es necesario que exista una prueba de la existencia de los
bienes a embargarse, y que haya peticion de parte. No obstante, la Ley establece que
existen ciertos bienes que no son susceptibles de ser embargados, y entre ellos tenemos

los siguientes:

a. El Codigo Civil ecuatoriano, articulo 1634, ordinal 8o. establece: La cesién
comprendera los bienes, derechos y acciones del deudor, excepto los no embargables:

80.- La propiedad de los objetos que el deudor posee fiduciariamente.

b. Por otra parte, el articulo 121 de la Ley de Mercado de Valores, declara que “los
bienes del fideicomiso mercantil no pueden ser embargados ni sujetos a ninguna
medida precautelatoria o preventiva por los acreedores del constituyente, ni por los del
beneficiario, salvo pacto en contrario previsto en el contrato. En ningln caso dichos
bienes podran ser embargados ni objeto de medidas precautelatorias o preventivas por
los acreedores del fiduciario ®. Este principio recogido en la actual Ley de Mercado de
Valores, no es nuevo, ya que preceptos similares, estaban contenidos, en la derogada
Ley de Mercado de Valores, la cual en el segundo articulo innumerado, incorporado a
continuacion del articulo 409 del Codigo de Comercio, en su parte pertinente decia :
«“...Sin embargo, el fideicomiso en su conjunto no sera negociable ni embargable, y al
término del plazo sefialado o cumplida la condicidn, sera entregado exclusivamente a el
o los beneficiarios sefialados en el titulo constitutivo del mismo o a sus sucesores de

derecho .

Ademas el articulo 41, numeral 50, del Reglamento General, de la
derogada Ley de Mercado de Valores, disponia que “el patrimonio constitutivo del
fideicomiso es uno separado e independiente de aquel o aquellos del constituyente,
fiduciario o beneficiario, y por lo tanto, no puede ser objeto de medidas o providencias
preventivas ni embargo por deudas u obligaciones de aquellos, ni negociables por el
fiduciario, salvo disposicion en contrario del constituyente o en razon de la naturaleza

o finalidad del fideicomiso 2.

% Ecuador. Ley de Mercado de Valores, Codificacién No. 2006-001. R.O-S 215: 22 febrero 2006.
Articulo 121.

%1 Ecuador, Reforma Cédigo de Comercio. R.O. 199 de 28 de mayo de 1.993. Articulo innumerado
segundo.

%2 Ecuador. Reglamento General de la LMV, Suplemento del R.O. 262, de 26 Agosto 1.993.
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Al referirse la Ley de Mercado de valores, a medidas precautelatorias o preventivas,
comprende a la prohibicion de enajenar, a la retencion, al secuestro o celebrar otro acto

que implique un gravamen. Esto es lo que se conoce como bienes inembargables.

2.5.3.2. EMBARGABLE.- Una vez que hemos visto, cuando el patrimonio autbnomo
no puede ser embargado, veamos cuando si puede ser embargado. El articulo 122 de la
Ley de Mercado de valores, establece el principio de la GARANTIA GENERAL DE
PRENDA DE LOS ACREEDORES DEL FIDEICOMISO MERCANTIL, por el cual
los bienes transferidos al patrimonio auténomo respaldan todas las obligaciones
contraidas por el fideicomiso mercantil para el cumplimiento de las finalidades
establecidas por el constituyente y podran, en consecuencia, ser embargados y objeto de
medidas precautelatorias 0 preventiva por parte de los acreedores del fideicomiso
mercantil. Por otro lado, los acreedores del beneficiario podran perseguir los derechos y
beneficios que a éste le corresponde en atencion a los efectos propios del contrato de

fideicomiso mercantil.

Los bancos o instituciones financieras que financian los proyectos inmobiliarios
desarrollados a través de fideicomisos mercantiles, claramente realizan los desembolsos
al fideicomiso, con la garantia del terreno y las obras en curso del proyecto, la cual
mantienen con hipoteca abierta hasta el pago de la deuda. Generalmente el
levantamiento por parte de los bancos o instituciones financieras se hace de manera

parcial en funcion del avance de las ventas del proyecto.

2.5.4. Patrimonio auténomo inicial del proyecto.- Por lo general el patrimonio
autonomo inicial del fideicomiso mercantil inmobiliario, esta integrado por un terreno
transferido por el constituye a favor del fiduciario, sobre la base del cual se proyecta
construir 'y desarrollar el proyecto inmobiliario, propuesto por el promotor del
fideicomiso. El fiduciario debera entonces registrar contablemente como un activo del

fideicomiso el terreno.

Puede ocurrir también, que se constituya un fideicomiso con un edificio que esta en
proceso de construccion, a fin de que el fiduciario lo integre a un patrimonio autbnomo
con el fin de terminar su construccion; en este caso, el fiduciario debera registrar
igualmente que el caso anterior, al terreno como activo del banco, asi como sus obras en

curso, previo avaluo realizado por un perito calificado. ~ Un fideicomiso inmobiliario,
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también suele constituirse con recursos monetarios, los cuales el fiduciario debera
destinarlos en funcidn de las instrucciones dadas por los Constituyentes, es decir, 0 bien

a la adquisicion de un terreno, y/o a la construccion del proyecto inmobiliario.

2.5.5. Aportes y mejoras al patrimonio auténomo.- Una vez constituido el
patrimonio autonomo de un fideicomiso inmobiliario, el mismo podra incrementarse,
por bienes o valores que resulten en el desarrollo del proyecto inmobiliario, o por
posteriores aportes que realice el constituyente, o por aportes que hicieren terceros en
calidad de constituyentes adherentes. De manera especifica, cuando se transfiere un
terreno a titulo de fideicomiso mercantil, y sobre la base del mismo se va construyendo
un edificio o un conjunto habitacional, las unidades construidas se integran al
patrimonio del fideicomiso, asi mismo, cuando el fideicomiso ha sido constituido con el
objeto de construir y vender, los recursos monetarios que resulten de la preventa y

venta de las unidades construidas, incrementaran el patrimonio del fideicomiso.

Cuando el fideicomiso se constituye con un terreno, con el objeto de que el fiduciario
acepte constituyentes adherentes al proyecto, y con los recursos de estos construya un
proyecto, los aportes monetarios de éstos pasaran a integrar igualmente aportes que

incrementaran los activos del y por tanto el patrimonio del fideicomiso.

Para concluir, todo aporte realizado por el constituyente o por terceros, en calidad de
adherentes, sea de inmuebles, dinero, materiales de construccién, derechos, entre otros,

integraran los activos del patrimonio del fideicomiso.

2.5.6. Restricciones del patrimonio auténomo.- El patrimonio auténomo esta

sometido a las siguientes restricciones:

a. No podran aportarse al mismo un bien, sin que previamente el constituyente hiciera
una declaracion juramentada, en el sentido de que los dineros o bienes a transferirse al
patrimonio auténomo, han sido obtenidos legitimamente por el constituyente, esto es,
que no provienen de ninguna actividad relacionada con el cultivo, elaboracion, trafico y
almacenamiento de substancias psicotropicas o estupefacientes o dinero producto de
actividades ilicitas. Ademas, el constituyente debera declarar bajo juramento que el
fideicomiso mercantil que constituye no tiene causa u objeto ilicito y que no tiene

intencion de irrogar perjuicios a terceros. En el evento de que el contrato de fideicomiso
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mercantil fuera otorgado por el constituyente en fraude de terceros, dice el articulo 123
de la Ley de Mercado de Valores vigente, “podra ser impugnado judicialmente por los
interesados, mediante las correspondientes acciones de nulidad, simulacion o
cualquiera otra prevista en la Ley, segin el caso; sin perjuicio de la accion y

responsabilidad penal a que hubiere lugar .

b. El fiduciario, o sus representantes legales, sus administradores o0 sus empresas
vinculadas, no podran realizar aportes al patrimonio del fideicomiso que administran,

asi como no podréan ser beneficiarios de los resultados que se obtengan del mismo.

2.5.7. Proceso de liquidacién del patrimonio autdbnomo del fideicomiso.- Al no ser
posible cumplir el fin por el cual se constituyd un fideicomiso, esto es, la construccion
del proyecto inmobiliario, se liquidara el patrimonio autonomo del fideicomiso en la
forma que acuerden las partes. Generalmente este acuerdo se lo toma en la Junta del
Fideicomiso, y no es otra cosa que la restitucion y/o transferencia de los bienes a sus
constituyentes. De no conseguirse un acuerdo, se debe establecer en el contrato, que
cumplido el caso anterior (falta de acuerdo entre las partes), el patrimonio autdnomo se
liguidara mediante venta del terreno fideicomitido y los otros bienes que se hayan
aportado al patrimonio autbnomo o se hubieren obtenido en el desarrollo del
fideicomiso, debiendo posteriormente distribuirse el producto de la venta de los bienes
fideicomitidos, entre los beneficiarios que consten a la fecha de la liquidacién, a

prorrata de su participacion.

En los casos de terminacion del contrato por cumplimiento del plazo y del objeto del
contrato, es decir, por una exitosa construccion y desarrollo del proyecto inmobiliario,
para la liquidacion del patrimonio autbnomo se observaran, sin ser taxativas, las

siguientes reglas:

a. El FIDUCIARIO rendira cuenta final de su gestion al Constituyente, a los
Constituyentes adherentes de haberlos, y a los beneficiarios, a quienes debera entregar
un informe comprobado sobre el estado del patrimonio autonomo, debiendo presentar
los balances finales y estados de situacion, pérdidas y ganancias relativos al fideicomiso

administrado, los cuales se consideraran aprobados si no son objetados, por lo general

% Ecuador. Ley de Mercado de Valores, Codificacion No. 2006-001. R.O-S 215: 22 febrero 2006.
Articulo 123.
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hasta los treinta dias siguientes al del envio de la referida documentacion. Luego de
vencidos esos treinta dias, el Fiduciario debera levantar una acta, la cual para todos los
efectos legales, se tendra como la liquidacién final del patrimonio auténomo. El
Fiduciario serd civil y penalmente responsable de la rendicion de cuentas del
Fideicomiso administrado, asi como por falsedades u otros actos dolosos en que pudiere

haber incurrido.

b. Si el constituyente, adherentes o los beneficiarios no estuvieren de acuerdo con la
rendicién comprobada de cuentas del fideicomiso, con los términos de ejecucion del
contrato, o con la liquidacion del mismo, podran dejar las constancias que consideren
necesarias y oportunas, las cuales se incorporan a la correspondiente acta de
liquidacion; pero tal circunstancia no impedird que se realice la liquidacién; y si las
diferencias persisten, el interesado deberd recurrir a los tribunales de justicia que se
hubiere pactado en el contrato, que por lo general son los tribunales de mediacion y
arbitrajes del Pais, y los procedimientos arbitrales establecidos en la Ley de arbitraje y

Mediacion vigente.

c. De los resultados obtenidos se debera previamente cancelar todos los impuestos que

como contribuyente debe pagar el fideicomiso.

d. Posteriormente, se deberdn cancelar todas las obligaciones contraidas por el

Fiduciario a nombre del Fideicomiso.

e. Una vez hechos los pagos anteriores, el remanente de los resultados se debera
distribuir entre los beneficiarios a prorrata de su participacion en el patrimonio

autonomo, conforme conste en los registros del Fiduciario.

f. La liquidacion por lo general se la realiza por Junta de Fidecomiso suscrita por los
constituyentes, beneficiarios y el fiduciario, en el cual se deja expresa constancia de su
acuerdo de voluntades y conformidad a los términos de la liquidacién. Una vez hecho lo
anterior, se procederd a suscribir el documento de liquidacién, restitucion y/o
transferencia de aportes, transferencia de resultados y terminacion del fideicomiso por
escritura publica. De existir bienes inmuebles que restituir o transferir, es mejor
suscribir el acta de junta de liquidacion, posteriormente la transferencia de bienes
inmuebles a los constituyente y transferencia de resultados a los beneficiarios, y una vez
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inscrita en el Registro de la Propiedad la restitucion y/o transferencia de bienes a los
constituyentes y beneficiarios, proceder con la suscripcion de la escritura de

terminacion del fideicomiso.
2.5.8. La titularizacion del patrimonio de un fideicomiso inmobiliario

En nuestra legislacion bursatil, se entiende por titularizacion, al “proceso mediante el
cual se emiten valores susceptibles de ser colocados y negociados libremente en el

mercado bursatil, emitidos con cargo a un patrimonio auténomo™®*.

La titularizacion es un mecanismos de transformacién por el cual un activo
improductivo se convierte en un titulo valor capaz de generar flujos de dinero a diversos
plazos, los cuales generan ventajas tanto para el que los compra, como para el que los
vende, asi al comprador de los titulos le generaran una rentabilidad, mientras que el
vendedor de los mismos podra negociarlos libremente en el mercado de valores, y
conseguir la liquidez que con el activo iliquido dificilmente la conseguiria. Se entiende
que el titulo es altamente liquido cuando el interés del mercado hace posible su
negociacion por lo menos una vez a la semana; medianamente liquido si se lo negocia

cada siete dias, y poco liquido si se lo transa maximo cada treinta dias.

La titularizacion inmobiliaria por su parte, permite la comercializacién de grandes
bienes raices. Historicamente la primera titularizacion que se conoce en el mundo en el
campo inmobiliario, se llevé a cabo durante el Imperio Romano en el siglo quinto antes
de Cristo. Dicho titulos se Ilamaron vectigalianos y consistian basicamente en el
reparto individual a los duefios de los titulos de lo que el Imperio Romano recogia
como impuestos en la Galia con el fin de poder recibir con anticipacion los dineros de

un bien que era practicamente imposible de vender. ®°

Por lo antes referido la titularizacion es una figura muy antigua pero con pleno uso en la
actualidad, para satisfacer diversas necesidades empresariales, esto es, las empresas ven
con buenos ojos un mecanismo que les puede generar liquidez sin perder sus ventajas

estratégicas, tanto a) societarias como de b) infraestructura, basicamente nos referimos a

% Ecuador. Ley de Mercado de Valores, Codificacion No. 2006-001. R.O-S 215: 22 febrero 2006.
Articulo 138.

® Diaz Ardilla, Gabriel. (1.998) . TITULARIZACION 2. (2da. Ed.). Bogota. Pag. 9
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una emision de obligaciones en el primer caso, y a una titularizacion inmobiliaria en el
segundo. Y especificamente a la titularizacion inmobiliaria, nos referimos a un sistema
legal que sirve para comerciar bienes inmuebles de empresas que por su tamafio y
volumen son dificiles de comerciar, 0 peor aun se convierten en elefantes blancos que

son necesarios conservar o mantener por su ubicacion estratégica.

Dicho lo anterior se puede resumir que la titularizacion inmobiliaria consiste en
transformar un inmueble en dinero. Los inmuebles siempre seran una inversion segura,
pero tienen el problema de que pueden convertirse en activos improductivos para las
empresas, y como se ha dicho por la necesidad de asegurar la posesion estratégica del
inmueble, las empresas se ven obligadas a mantener una muy importante inversiéon en
los mismos en ligar de destinarlo a capital de trabajo. Para esto precisamente sirve la
titularizacion inmobiliaria, es decir, permite recuperar la liquidez que se tiene invertida
en el inmueble, sin perder la posibilidad de beneficiarse del mismo, particularmente en

el uso y explotacion del bien.

En cuanto a la tenencia del inmueble, a traves de la titularizacion tenemos a 3 actores
diferentes, el fiduciario que a través del patrimonio autobnomo de proposito exclusivo
ejerce la propiedad del inmueble, el constituyente u originador que es la empresa que
busca hacer liquida su inversidn en bienes inmuebles, pero que a su vez sera la usuario,
0 mas bien quien se beneficie del uso del inmueble, y una tercera que se beneficiara de
la los réditos econdmicos que genere el inmueble a través del proceso de titularizacion,
es decir los tenedores de los titulos. Por lo expuesto, el fideicomiso, a través de su
representante legal (fiduciario), adquiere la propiedad del inmueble y por lo tanto el
derecho real sobre el mismo, de modo que evita el conflicto que podria surgir entre los

diferentes actores que intervienen en este proceso.

Cuando se emite titulos derivados de un proceso de titularizacion inmobiliaria, dichos
titulos adquieren propiedades financieras, y la Ley de Mercado de Valores, los
considera TITULOS VALORES, lo cuales podran ser libremente negociados en el
mercado de valores, con todos los beneficios que tal calidad les otorga. Con la
titularizacion el inmueble ha sido dividido en pequefias unidades, como se dice en el

argot fiduciario la vaca ha sido convertida en libras de facil comercio, lo cual permite
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una facil negociacion del inmueble y su consecuente beneficio econémico, al lograr el
apalancamiento financiero, ya que ahora resulta posible levantar recursos para
destinarlo a capital de trabajo, o incluso pagar con dichos titulos inmobiliarios ciertos
gastos de la empresas. El inmueble para la empresa ha dejado de ser una escritura

publica y se ha convertido en un papel bursatil, es decir, se ha monetizado.

Este proceso de titularizacion y sus ventajas no resultan todavia visibles en Ecuador, en
razon de que el proceso de titularizacion inmobiliaria no logra despegar, sobre todo
porque las tasas de interés de los bancos resultan atractivas para capital de trabajo de la
empresas, ubicandose en menos del 10% anual, en tanto que a los inversionistas del
mercado de valores buscan al menos una tasa de rendimiento del 8% y menos de ello ya
no les seria interesante, en tal virtud, el proceso misterioso que aun implica una
titularizacion inmobiliaria en el Ecuador, hace que esos potenciales 2 puntos de
beneficio, no valgan la pena 0 no sean interesantes para intentar superar un proceso que

hasta la fecha la propia autoridad no logra impulsar.

2.6. Objeto del contrato.- Por un lado se entiende por objeto del contrato, al bien
mueble o inmueble fideicomitido que pasara a formar parte del patrimonio autébnomo

del fideicomiso mercantil.

Por otro lado, el fin o la finalidad del contrato de fideicomiso mercantil, es aquel
resultado que se persigue con la constitucion y suscripcion del mismo. Por los expuesto
objeto y finalidad del contrato de fideicomiso mercantil no son lo mismo, es decir no

son equivalentes.

En el fideicomiso mercantil inmobiliario en términos generales tendra principalmente
por objeto un bien inmueble sobre el cual se desarrollara el proyecto inmobiliario, 0
también podra tener como objeto el dinero necesario para comprar dicho bien inmueble,
en tanto que, la finalidad del fideicomiso claramente definida en el contrato, sera la de
desarrollar un proyecto inmobiliario y generara a su liquidacion y terminacion utilidades

a favor de sus beneficiarios.
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2.7. Junta del fideicomiso.- La Junta del Fideicomiso es una figura muy usada
contractualmente en los contratos de fideicomiso mercantil. Equivale a lo que en las
compafiias andnimas se Illama Junta General de accionistas. En la practica, es el érgano
méaximo del fideicomiso, y tiene por lo general a su cargo, las funciones que se le
otorguen en el contrato de fideicomiso mercantil inmobiliario, asi como también la
definicion de procesos para la ejecucion del objeto del contrato de fideicomiso, y
finalmente normar todos aquellos aspectos que no hayan sido contemplados
expresamente en el instrumento constitutivo del fideicomiso, siempre y cuando no
contravenga a los fines del mismo. La Junta del Fideicomiso casi siempre se integra
por el Constituyente que transfiere el terreno, por el constituyente promotor del
proyecto inmobiliario, y de ser un tercero el beneficiario, este también puede ser
designado miembro de la Junta, cada uno de sus integrantes tendran derecho a voz y
voto. A dicha Junta se sumaréd un representante de los Constituyentes Adherentes, en
caso de que se produzca la participacion de los mismos en el fideicomiso, quien tendra
derecho a voz y voto. La Junta la presidira el fiduciario, salvo que en el contrato se
pacte lo contrario, el mismo que tendra derecho a veto. Cada representante a la Junta
tendra su respectivo suplente. La Junta se retne por lo general, con la periodicidad que
se determine en el contrato de fideicomiso, y previa convocatoria del Fiduciario. Pueden
integraran también la Junta con voz pero sin derecho a voto, el Gerente del Proyecto, el
Constructor y el Fiscalizador de la obra.

La practica contractual, asigna a la Junta del Fideicomiso, las siguientes funciones:

a. Aprobar el presupuesto general del proyecto, presentado por el promotor del

proyecto,

b. Aprobar los precios, los ajustes y la valoracion que fueren del caso, tanto del
inmueble que conforma el patrimonio auténomo, como de las unidades habitacionales o

comerciales resultantes del proyecto,

c. Resolver acerca de la distribucion de los resultados netos que se hubieren producido

en el patrimonio auténomo, cuando aquello no se establezca en el contrato,
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d. En muchos casos, se le asigna la faculta de designar a las personas naturales o
juridicas que actuaran como Gerente del Proyecto, Constructor, comercializacion y

Fiscalizador de la obra,
e. Aprobar el cronograma valorado de obra del proyecto

f. Aprobar la obtencidn de créditos con instituciones financieras, y sobre todo autorizar

la constitucion de gravamenes sobre los bienes de propiedad del fideicomiso mercantil,

g. Autorizar con el voto unanime de los miembros de la Junta, la transferencia de la

administracion y el patrimonio autbnomo de un Fiduciario a otro, y,

h. Decidir sobre la liquidacién y terminacién del Fideicomiso.
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CAPITULO 3: REGIMEN OBLIGACIONAL DE LOS SUJETOS QUE
INTERVIENEN EN EL FIDEICOMISO INMOBILIARIO

3.1 Derechos y obligaciones del fiduciario.-

3.1.1. Derechos.- Para el doctor Roberto Gonzalez Torre, “en lo que respecta a los

principales derechos comunes a todos los fiduciarios, tenemos los siguientes:
a. Derecho a exigirle al constituyente su remuneracion.
b. Derecho a renunciar de su cargo si no es pagada su remuneracion.

c. Derecho a exigir al constituyente el cumplimiento, de las gestiones que se

hubiera reservado en el contrato " .

Respecto al derecho de remuneracion, que menciona el doctor Roberto Gonzélez Torre,
debo acotar lo siguiente:

a. El fiduciario debe exigir su remuneracion en la forma, condiciones, y plazos previstos
en el contrato constitutivo del fideicomiso, y con la prelacion que en el propio contrato

debe establecerse le corresponde.

b. Por lo general, el fiduciario tiene derecho a exigir su remuneracion una vez que se
hayan satisfecho las obligaciones que el fideicomiso haya adquirido con terceros en el

desarrollo de su objetivo o fin para el cual fue constituido.

c. La remuneracion que en la gran mayoria de los casos, cobra el fiduciario por su
gestion en un fideicomiso inmobiliario, va desde el 1% hasta el 3% de los costos
directos de construccion del proyecto inmobiliario. Mas de ese honorario ya resultaria

demasiado oneroso para un proyecto inmobiliario.

d. El fiduciario cobra su honorario, mensualmente, esto es, al firmar el contrato de

fideicomiso se calculan los costos del proyecto, y el tiempo estimado que demorara la

% GONZALEZ TORRE, Roberto. (1.996). “EL FIDEICOMISO. EN EL DERECHO CIVIL Y
COMERCIAL DEL ECUADOR”, (1. Ed.), Guayaquil-Ecuador, Edino. pag. 117 y 118.
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construccién del mismo, y del costo del proyecto se calcula el porcentaje pactado como
honorario, y el valor resultante se lo divide para el nimero de meses que demorara la

obra.

e. La remuneracion del fiduciario es uno de sus principales derechos, el mismo que se
encuentra consagrado en el articulo 132 de la Ley de Mercado de Valores, el cual
textualmente dice: “La actuacion de la sociedad administradora de fondos y
fideicomisos sera siempre remunerada y constard en el contrato de fideicomiso

mercantil %',

El incumplimiento por parte del constituyente de pagar la remuneracion al fiduciario es
causal para que éste pueda renunciar a su gestion.®® Este derecho del fiduciario, se

encuentra consagrado en el articulo 131, literal b) de la Ley de Mercado de Valores.

El fiduciario tiene derecho a exigirle al constituyente todas las obligaciones que éste
adquiere en el contrato de fideicomiso. Este es un derecho muy general, en cuanto a que
todo depende de lo que se determine en cada caso y en cada contrato, como

obligaciones del constituyente.
Entre los principales derechos que el fiduciario puede desempefiar, tenemos:

a. Derecho de ejercer actos de dominio.- Siendo el fiduciario el representante legal
titular de los bienes que integran el patrimonio autonomo del fideicomiso, en ocasiones
requiere suscribir contratos y ejercer actos de dominio respecto de dichos bienes, para

poder cumplir los fines del fideicomiso.

b. Facultad de Gravar.- El fiduciario tiene la faculta de suscribir convenios para gravar
los bienes que forman parte del patrimonio del fideicomiso, si al constituirse éste se

establecio para el fiduciario tal facultad.

c. Facultad de transigir.- Para que el fiduciario este en aptitud de cumplir con lofines
para los que se constituyd el fideicomiso, es necesario que pueda, en caso de urgencia,

contar con las facultades de transigir, comprometer en arbitros y desistir.

%7 Ecuador. Ley de Mercado de Valores, Codificacién No. 2006-001. R.O-S 215: 22 febrero 2006.
Articulo 132.

%8 “estimamos que si no le son pagados al fiduciario sus honorarios, este puede renunciar al desempefio
de su cargo...” (Miguel Acosta Romero y Pablo Almazan Alaniz, “TRATADO TEORICO PRACTICO
DE FIDEICOMISO”, Pag. 245,
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d. Pleitos y cobranzas.- El fiduciario en calidad de representante legal del
fideicomiso, y por tanto sujeto procesal del mismo, tiene la facultad para realizar todas
las acciones que se deriven del desempefio de su cargo relacionadas con el patrimonio
fideicomitido, puesto que de otra manera y al no defender tal patrimonio, en caso de
conflicto, se faltaria al cumplimiento de su obligacion de actuar con diligencia, esto es,

como un buen padre de familia.

3.1.2. Obligaciones.- Las principales obligaciones que la Ley de Mercado de Valores®,
determina para las administradoras de fondos y fideicomisos, en su calidad de

fiduciarios de un fideicomiso mercantil, son las siguientes:

a. Administrar prudente y diligentemente los bienes transferidos en fideicomiso
mercantil y los bienes administrados a través de encargo fiduciario, pudiendo celebrar
todos los actos y contratos necesarios para la consecucion de las finalidades instituidas

por el constituyente.

b. Mantener el fideicomiso mercantil y el encargo fiduciario separado de su propio
patrimonio y de los deméas fideicomisos mercantiles y encargos fiduciarios que
mantenga, llevando para el efecto una contabilidad independiente para cada uno de

éstos.

c. Rendir cuentas de su gestion, al constituyente o al beneficiario, conforme a lo que
prevea el contrato y con la periodicidad establecida en el mismo y, a falta de
estipulacion la rendicion de cuentas se la realizard en forma trimestral. d. Transferir los

bienes a la persona a quien corresponda conforme al contrato.

e. Terminar el contrato de fideicomiso mercantil o el encargo fiduciario, por el

cumplimiento de las causales y efectos previstos en el contrato; y,

f. Informar a la Superintendencia de Compafias en la forma y periodicidad que

mediante norma de caracter general determine el CNV.

% Ecuador. Ley de Mercado de Valores, Codificacion No. 2006-001. R.O-S 215: 22 febrero 2006.
Articulo 103.
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No obstante, en el capitulo 111 del Titulo X1V y en el Titulo XV, de la Ley de Mercado
de Valores, que trata del Las Administradoras de Fondos y Fideicomisos, se expresan

otras obligaciones a las que esté sujeto el Fiduciario, a saber las siguientes:

a. Irrenunciabilidad a la gestion encomendada.- Pudiera creerse que el articulo 131 de
la Ley de Mercado de Valores, obliga practicamente al fiduciario a permanecer atado al
fideicomiso, al sefialar que solo podrad renunciar a su gestion siempre que no cause
perjuicios al constituyente, al beneficiario o a terceros vinculados con el fideicomiso
mercantil, previa autorizacion de la Superintendencia de Compafiias, y siempre que se
cumplan las causales contenidas en el contrato constitutivo del fideicomiso. Y a falta de
estipulacion expresa, son causales para la renuncia del fiduciario la falta de pago de la
remuneraciéon que le corresponde por su gestion y, que el beneficiario no pueda o se

niegue a recibir los que genere el fideicomiso.

b. Cumplir fielmente las instrucciones.- La obligacion primordial del fiduciario consiste
conforme a lo establecido en el articulo 109, inciso primero de la Ley de Mercado de
valores, en cumplir con las finalidades especificas instituidas en el contrato de
constitucion. A mayor abundamiento, el Titulo XXII de la Ley de Mercado de Valores,
establece que la administradora de fondos y fideicomisos y sus administradores y
representantes legales, responderan civil, penal y administrativamente por los dafios y
perjuicios que causen por la falta de cumplimiento de las normas establecidas en la
referida Ley y, de las condiciones o términos sefialados en el contrato de fideicomiso.

Solo en dos casos puede el fiduciario apartarse de las instrucciones dadas por el

constituyente:

“b.1. Cuando los mecanismos de ejecucion sean contrarios a derecho, ya porque violen
la ley, o porque se conviertan en ilegales, por variacion posterior de las normas

juridicas aplicables.

b.2. Cuando las instrucciones del fideicomitente se vuelvan manifiestamente

inadecuadas o atn opuestas al cumplimiento del fin del fideicomiso. "

0 Acosta Romero, Miguel. (1.997). “TRATADO TEORICO PRACTICO DEL FIDEICOMISO”.(2da.
Ed.). México. Edit. Porria. Pag. 246
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c. De las obligaciones de medio y no de resultado.- El fiduciario no garantiza con su
actuacion que los resultados y finalidades pretendidas por el constituyente
efectivamente se cumplan. El fiduciario responde hasta por culpa leve en el
cumplimiento de su gestién, que es de “medio y no de resultado; esto es, que su
responsabilidad es actuar de manera diligente y profesional a fin de cumplir con las
instrucciones determinadas por el constituyente con miras a tratar de que las

finalidades pretendidas se cumplan ™.

d. Responsabilidad Tributaria.- EI fideicomiso mercantil, tendré la calidad de agente de
retencion y percepcion respecto de los impuestos que al fideicomiso le corresponde

retener y percibir en los términos de la legislacion tributaria vigente en el Ecuador.

El fiduciario serd responsable solidario con el fideicomiso mercantil por el
incumplimiento de los deberes formales que como agente de retencidn o percepcion le

corresponda al fideicomiso.

Para los efectos consiguientes, la responsabilidad del fiduciario en relacion con el
fideicomiso que administra como representante legal, “se regira por las normas del

Cédigo Tributario 2.

e. Acciones Judiciales.- Del articulo 119 de la Ley de Mercado de Valores, podemos
entender que una vez constituido el fideicomiso, al fiduciario le corresponde promover
y defender acciones judiciales, respecto de los bienes dados en fideicomiso. Esto es,
adquieren la calidad de sujeto procesal en representacion del fideicomiso que

administra.

f. De la rendicion de cuentas.- Es deber del fiduciario, rendir cuentas comprobadas” de
sus actuaciones, debiendo demostrar el cumplimiento de la labor encomendada y

ejecutada, de acuerdo a lo previsto en el contrato de constitucion del fideicomiso.

™ Ecuador. Ley de Mercado de Valores, Codificacién No. 2006-001. R.O-S 215: 22 febrero 2006.
Articulo 125 inciso 2do.

"2 Ecuador. Ley de Mercado de Valores, Codificacién No. 2006-001. R.O-S 215: 22 febrero 2006.
Articulo 135.

"® Ecuador. Ley de Mercado de Valores, Codificacion No. 2006-001. R.O-S 215: 22 febrero 2006.
Articulo 129 “rendicion comprobada de cuentas, como aquella en la que el fiduciario debe justificar,
argumentar y demostrar, con certeza, a través de los medios pertinentes, el cumplimiento de la labor
encomendada en el contrato constitutivo y en la Ley”.
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g. Informacidn a la Superintendencia de Compafiias.- El fiduciario debe presentar a
la Superintendencia de Compafiias, la informacion contable y financiera del
fideicomiso, y en general de todas las situaciones que afecten de manera importante el
estado general del fideicomiso mercantil.

h. Finalmente existen dos obligaciones fundamentales del fiduciario, una se refiere a
que el fiduciario debe conservar los bienes que integran el patrimonio auténomo en
perfecto estado, siendo responsable por los dafios que se ocasionen por su culpa y
negligencia; vy, otra, la que tiene relacion con el secreto profesional de la gestion que
realiza, esto es, no debe divulgar a terceros no interesados e involucrados, la

informacidn que tenga relacion con los fideicomisos que administra.

De lo que hemos analizado hasta el momento, podemos sefialar que el fiduciario esta
vinculado por los principios generales, en virtud de los cuales todo aquel que irrogue un
dafo, estd obligado a repararlo y que, en particular, la ley mercantil establece que

respondera hasta la culpa leve en el cumplimiento de su gestion.

La conclusién seria perfectamente I6gica por dos razones. En primer término, por que
obedece a la aplicacion de los principios generales sobre culpa; y en segundo lugar,
porque este es el tratamiento que se establece, en lo fundamental, para todos los gestores

de negocios ajenos, entendiendo la expresion en sentido amplio.

En lo fundamental, podria sostenerse que el fiduciario esta intimamente ligado por su
obligacion administrativa como gestor y, naturalmente, por la necesidad de poner toda
su capacidad y esfuerzo a la obtencion de la finalidad prevista en el acto constitutivo del

fideicomiso.

Se ha admitido en el articulo 125 de la Ley de Mercado de valores, en concordancia con
buena parte de la doctrina, que las obligaciones del fiduciario son de medio y no de
resultado. "Acogiendo el aporte doctrinario hecho por el jurista francés René Demogué
sobre el particular, se ha considerado que en este caso y, en general, en la posicion de
buena parte de los gestores de intereses ajenos, la obligacion se traduce en la
realizacion de los mejores esfuerzos profesionales enderezados a obtener un resultado,
pero sin que tal carga suponga, de manera alguna, el compromiso de obtenerlo. Y se
ha ejemplificado el tema, con el caso de los médicos que al recomendar y asumir el
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compromiso de intervenir quirirgicamente a un paciente, se comprometen a poner lo
mejor de su experiencia, pero no pueden garantizar el resultado de la operacion, o el
de los abogados que al aceptar la representacion judicial se obligan a hacer sus mejore
y profesionales esfuerzos en la causa, sin poder garantizar al cliente el resultado

favorable del juicio o litigio.

Ahora bien, en los negocios fiduciarios, en general, hay obligaciones instrumentales y
accesorias, que son claramente de resultado como son las de informar, rendir cuentas a
los beneficiarios y constituyentes de un fideicomiso entre otros. Nadie concebiria alli,

que la obligacién asumida fue de medio”.”

Pero el problema es mas importante y de fondo, ya no como obligaciones
instrumentarias y accesorias, sino como principales y fundamentales, es decir, que el

fiduciario asuma claros compromisos de resultado en numerosos casos.

“Como es de todos conocido, la distincion entre obligaciones de medio de resultado
adquiere relevancia practica en términos de la carga probatoria que corresponde al
acreedor y al deudor en caso de debate judicial. En nuestro caso, entendemos que
mientras corresponde al fideicomitente o beneficiario de la relacion demostrar el
incumplimiento de los deberes de gestion por parte del fiduciario, cuya responsabilidad
legal va hasta la culpa leve, es de cargo de éste acreditar el cumplimiento de sus

obligaciones instrumentales en caso de debate judicial. "

Es confuso que siendo la fiducia un negocio disefiado para lograr resultados, en el cual,
el fiduciario debe estar dispuesto a realizar su mejor esfuerzo para alcanzarlo, éste no
responda por la obtencion del mismo, cuya bisqueda constituye la causa fundamental
del negocio. La respuesta a esta confusion, puede estar, en que en muchos casos el
fiduciario asume obligaciones de medio como, naturalmente puede y debe seguir
ocurriendo en el caso de los fideicomisos de inversion, respecto de los cuales en los
resultados el riesgo es del constituyente. Pero son numerosos los casos en los cuales
existen obligaciones independientes y principales, derivadas de los negocios fiduciarios

que son tipicamente de resultado. Tal ocurre en numerosos ejemplos de la fiducia de

“VARON PALOMINO, Juan Carlos. (1.994). “Portafolios de inversién”, Edit. Asociacion de
Fiduciarias y Universidad de los Andes, .

> Asociacion de Fiduciarias, Escuela Judicial Rodrigo Lara Bonilla (1.994). “Nociones Fundamentales
de Fiducia”. Santafé de Bogota. Editorial ABC Limitada. Pag. 68.



96

administracion, en la cual el constituyente transfiere recursos al fiduciario para que, a
ciertos plazos o al cumplimiento de una determinada condicion, proceda a hacer un
pago. Cuando el constituyente, ha situado los fondos en poder del fiduciario y ha
establecido, por ejemplo, que se haga un pago semestral a la universidad donde estudia
su hijo, o se pague al contratista contra la presentacion de una planilla de costos de la
obra debidamente autorizada por el fiscalizador, ;coOmo podria decirse que tales
finalidades no han podido obtenerse, a pesar del mejor esfuerzo hecho por el fiduciario,
en esa direccion y que, por consiguiente, debe acudir ante un juez para probar que el
fiduciario actud negligentemente. Lo anterior naturalmente es un despropoésito y resulta
de haberse adoptado con criterio simplista un principio que podria ser orientador de
buena parte de los negocios fiduciarios pero no de todos y que, por lo tanto no puede
formularse como una regla absoluta. Y, especialmente, de haber convertido en regla
general una institucién concebida para evitar que en los negocios de fiducia de
inversion, basicamente, las fiduciarias sean responsables de garantizar una tasa de

rendimiento para el constituyente.

3.2.  Renunciay sustitucion del fiduciario

3.2.1 Renuncia.- Cabe la renuncia del fiduciario siempre y cuando con su renuncia no
irrogue perjuicios al beneficiario principalmente, asi como al constituyente o a terceros

que se encuentren relacionados con el fideicomiso mercantil.

Del articulo 131 de la Ley de Mercado de Valores, se puede colegir que cabe la
renuncia del fiduciario, siempre y cuando tal posibilidad se la haya establecido en el
contrato constitutivo del fideicomiso, caso contrario el fiduciario esta obligado a realizar
su gestion hasta que el fideicomiso se termine. No obstante, el referido articulo,
establece dos situaciones por las cuales cabe la renuncia del fiduciario, aun cuando
dicha posibilidad no se la haya establecido en el contrato de constitucion del

fideicomiso, las cuales son las siguientes:

a. Que el beneficiario no pueda o se niegue a recibir los beneficios de conformidad con
el contrato, salvo que hubiere recibido instrucciones del constituyente de efectuar pago
por consignacion siempre a costa del constituyente; vy,
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b. La falta de pago de la remuneracion pactada por la gestion del fiduciario.

El referido articulo 131, habla de que cuando la renuncia del fiduciario no se haya
efectuado de mutuo acuerdo entre las partes, para que sea posible la renuncia del
fiduciario, se requerird la “autorizacion previa del Superintendente de Compafiias quien
en atencién a las disposiciones del contrato podra resolver la entrega fisica de los
bienes del patrimonio autonomo al constituyente o a quien tenga el derecho a ellos o al
fiduciario sustituto previsto en el contrato, al que designe el beneficiario o al que el

Superintendente de Compafiias designe, segun el caso"™®.

La definicidn del articulo 131, no deja explicito, quiénes son las partes que pueden
acordar la renuncia del fiduciario, en todo caso, lo l6gico seria que si el constituyente, el
beneficiario y el fiduciario acuerdan la renuncia de éste ultimo, no se requerira la

aprobacién del Superintendente de Compafiias, anteriormente determinada.

3.2.2. Sustitucion.- Es la posibilidad de que el fiduciario por cualquier situacién
prevista en el contrato sea cambiado o sustituido por otra administradora de fondos y
fideicomiso. Ademas de las causas contractuales, que pueden originar la sustitucion del
fiduciario, existe una causa legal, la misma que se encuentra contenida en el articulo
127 literal f), el cual dice que el fiduciario puede ‘“solicitar la sustitucion del fiduciario,
por las causales previstas en el contrato, asi como en los casos de dolo o culpa leve en
los que haya incurrido el fiduciario, conforme conste en sentencia ejecutoriada o laudo
arbitral y, en el caso de disolucién o liquidacion de la sociedad administradora de

fondos y fideicomisos """

Finalmente, los bienes que conforman el fideicomiso mercantil deberan ser entregados
fisicamente al sustituto en los mismos términos determinados en el contrato de

constitucion’®,

"® Ecuador. Ley de Mercado de Valores, Codificacién No. 2006-001. R.O-S 215: 22 febrero 2006.
Articulo 131.
" Ecuador. Ley de Mercado de Valores, Codificacién No. 2006-001. R.O-S 215: 22 febrero 2006.
"8 Ecuador. Ley de Mercado de Valores, Codificacion No. 2006-001. R.O-S 215: 22 febrero 2006.
Articulo 133.
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3.3. Derechosy obligaciones del constituyente

3.3.1. Derechos.- Para analizar este tema, hay que diferenciar entre los derechos del
constituyente reconocidos en la Ley, y aquellos derechos que generalmente son
reconocidos en los contratos de fideicomiso con caracter inmobiliario. De esta manera,
la Ley de Mercado de Valores vigente, reconoce entre los principales derechos del

constituyente los siguientes:

a. Que el fideicomiso mercantil puede constituirse en favor del propio constituyente, de
manera que éste reciba los réditos obtenidos en cumplimiento de la gestion, los cuales

les seran entregados al momento de la liquidacion del fideicomiso. ™

b. La transferencia de bienes de propiedad del constituyente a titulo de fideicomiso
mercantil esta exenta de todo tipo de impuestos tasas y contribuciones que graven tanto

a la transferencia como al tradente. &

c. Cuando el fideicomiso mercantil se constituye en favor de un tercero llamado
beneficiario, es generalmente potestad del constituyente, el designar a la persona o

personas que seran beneficiarios del fideicomiso.®

d. A falta de estipulacion en el contrato de quién sera la persona que se beneficie del
fideicomiso, se entendera que el mismo se constituye en favor del propio

constituyente.®

e. Contractualmente el constituyente tiene la facultad de reservarse el derecho de
ordenar que el fideicomiso se someta a auditoria externa. ®. No obstante lo anterior, los
fideicomisos inmobiliarios por resolucion del Consejo Nacional de Valores determina

que estan obligados a someter sus estados financieros y balances a dictamen y revisién

" Ecuador. Ley de Mercado de Valores, Codificacién No. 2006-001. R.O-S 215: 22 febrero 2006.
Articulo 1009.

8 Ecuador. Ley de Mercado de Valores, Codificacién No. 2006-001. R.O-S 215: 22 febrero 2006.
Articulo 113, inciso primero.

8Ecuador. Ley de Mercado de Valores, Codificacion No. 2006-001. R.O-S 215: 22 febrero 2006.
Articulo 116, inciso primero.

82 Ecuador. Ley de Mercado de Valores, Codificacién No. 2006-001. R.O-S 215: 22 febrero 2006.
Articulo 116, inciso segundo.

8 Ecuador. Ley de Mercado de Valores, Codificacion No. 2006-001. R.O-S 215: 22 febrero 2006.
Articulo 118 inciso final.
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de auditoria externa. Asi de manera especifica lo determina el inciso segundo del
articulo 21, de la seccion 42, del Capitulo I, Titulo V de la Codificacion de Resoluciones
del CNV, que determina que los fideicomisos inmobiliarios que vendan unidades
inmobiliarias a terceros deberdn someterse a una firma auditora, al decir: “También
deberan contar con auditoria externa de una auditora inscrita 0 no en el Registro de
Mercado de Valores, aquellos negocios fiduciarios que reciban recursos de personas

distintas a los constituyentes iniciales, tales como promitentes compradores” .

f. El constituyente tiene la facultad o derecho de aprobar los reportes o rendicion de

cuentas sobre la gestion realizada por el fiduciario. ®

g. El constituyente tiene el derecho de no aceptar la renuncia del fiduciario en el evento

de que dicha renuncia le ocasione perjuicios a aquel.®

h. El articulo 126 de la Ley de Mercado de Valores vigente, establece cuatro derechos

basicos del constituyente, que son los siguientes:
- Los derechos que consten en el contrato,

- Exigir al fiduciario el cumplimiento de las finalidades establecidas en el

contrato de fideicomiso mercantil,

- Exigir al fiduciario la rendicion de cuentas, con sujecion a lo dispuesto en la

Ley,

- Ejercer las acciones de responsabilidad civil o penal a que hubiere lugar, en
contra del fiduciario por dolo, culpa leve en el desempefio de su gestion.

Para el doctor Victor Cevallos Vasquez, son derechos del constituyente a mas de los

antes referidos los siguientes:

“a. Constituir el fideicomiso como una manifestacion unilateral de la voluntad...

8 Ecuador. Ley de Mercado de Valores, Codificacién No. 2006-001. R.O-S 215: 22 febrero 2006.
Avrticulo 129 inciso segundo.

8 Ecuador. Ley de Mercado de Valores, Codificacion No. 2006-001. R.O-S 215: 22 febrero 2006.
Articulo 131.
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b. Extender las instrucciones al fiduciario en lo referente al desenvolvimiento del

fideicomiso mercantil.
¢. Determinar la condicion o modalidad del fideicomiso.

d. A que sus acreedores no persigan sus créditos en los bienes integrados al

fideicomiso, excepto en caso de constitucion fraudulenta del fideicomiso.

e. Elevar quejas por el incumplimiento de las obligaciones del fiduciario ante la

Superintendencia”® de Compafifas o Consejo Nacional de Valores.

Por otra parte el doctor Diego Gomez de la Torre acota lo siguiente: son derechos del

fideicomitente o constituyente, entre otros los siguientes:

“a. Senalar los fines del fideicomiso

b. Obtener la restitucion de los bienes fideicomitidos al extinguirse el fideicomiso”®,

cuando el mismo se haya constituido en su propio beneficio o provecho.

Como ya se indico al principio de este tema, a mas de los derechos del constituyente
sefialados en la Ley, existen otros contenidos que generalmente se incluyen en el
contrato mismo, los cuales pueden ser de los mas diversos, y que para el caso especifico

de fideicomisos inmobiliarios, son los siguientes:

a. Ostentar la calidad de Constituyentes que adquieren a la suscripcion del contrato de
constitucion del Fideicomiso, el cual .le otorga todos los derechos y obligaciones

contenidos en el contrato celebrado.
b. Exigir al Fiduciario que lleve una contabilidad independiente del fideicomiso.

c. Participar por su aporte al patrimonio autbnomo, al momento de la liquidacion, de los

beneficios que genere el negocio.

8% CEVALLOS VASQUEZ, Victor; (1.998) “MERCADO DE VALORES Y CONTRATOS” Tomo II.
Primera Edicién. Quito-Ecuador. Editorial Juridica del Ecuador. pag. 276.

8 GOMEZ DE LA TORRE, Diego; (1.998) “EL FIDEICOMISO MERCANTIL” (1ra. Ed.), Quito-
Ecuador. Editorial ALBAZUL. Pag. 53y 54
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d. Cuando un fideicomiso mercantil se constituye con el fin de construir un proyecto
inmobiliario, el constituyente de ser el beneficiario del mismo, tiene derecho a
participar de todo remanente que se obtuviera con ocasion del negocio fiduciario,
deducidos los gastos y costos del Fideicomiso, entendiéndose por tal remanente, los
recursos monetarios excedentarios o pasivos financieros con terceros, asi como los
activos tangibles, esto es, las unidades de vivienda no vendidas a la terminacion del

plazo de duracion del fideicomiso.

e. Ser parte integrante del Comité o Junta del Fideicomiso, que en un proyecto
inmobiliario es el drgano maximo que decide sobre los puntos mas importantes
relacionados con la construccion, desarrollo, enajenacion de las unidades construidas y

forma de liquidacién del fideicomiso.

3.3.2.0bligaciones.- Si partimos del concepto de que constituyente es aquella persona
natural o juridica, o entidad con personalidad juridica que transfiere uno o mas bienes
muebles e inmuebles, corporales o incorporales, a un patrimonio autbnomo para que con
ellos el fiduciario cumpla una finalidad especifica en beneficio del propio constituyente
o de un tercero llamado beneficiario, podremos deducir de tal definicion la siguiente

obligacion del constituyente, la cual por cierto es la principal:

a. Transferencia de bienes.- Transferir en propiedad fiduciaria los bienes con cargo a los
cuales el fiduciario deberd cumplir una finalidad especifica. En tal sentido, el
constituyente en un Fideicomiso Inmobiliario de comun es propietario del bien
inmueble respecto al cual el fiduciario debera desarrollar y enajenar un proyecto de
vivienda, comercio u oficinas. Para el efecto debera suscribir por escritura publica la

transferencia del inmueble al fideicomiso inmobiliario.

Por la transferencia del bien al fideicomiso a titulo de fideicomiso mercantil, el
constituyente se deshace de la tenencia y posesion del inmueble, pasando el patrimonio
auténomo, que a través de su fiduciario, a ejerza el derecho real de dominio sobre el
inmueble fideicomitido, pudiendo ejercer sobre el mismo todos los actos que en su
calidad de propietario le corresponde, pero siempre dentro del objetivo o finalidad
determinada en el contrato de fideicomiso. Para aclarar aun mas este punto, quisiera
citar la tesis de la titularidad del fiduciario, desarrollada por Navarro Martorell y
Joaquin Rodriguez. “Para Navarro Martorell la propiedad fiduciaria no es una forma
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especial de propiedad sino una verdadera y plena, aunque con ciertas caracteristicas
peculiares que le hacen merecedora de una denominacion peculiar. Sostiene, que las
limitaciones del fiduciario no recaen sobre el derecho real de dominio como tal, sino
que recaen sobre el sujeto. Es decir, el fideicomitente en el contrato constitutivo del
fideicomiso establece obligaciones que deben ser cumplidas por el fiduciario so pena de
responder por violacion contractual. Por lo tanto, segin Navarro Martorell, el
fiduciario es un duefio que tiene cargas personales impuestas por el fideicomitente, mas
no limitaciones a su propiedad sobre los bienes fideicomitidos. Joaquin Rodriguez, en
su analisis del fideicomiso lo hace desde un triple punto de vista: como negocio
juridico, como modalidad del derecho de propiedad y como operacion bancaria. De
acuerdo a su opinion, admite que en los negocios fiduciarios existe un elemento real,
traslativo de dominio que opera frente a terceros, y un aspecto interno de naturaleza
obligatoria que restringe los alcances de la transferencia con efectos entre las partes.
.Entonces, como efecto del contrato el fiduciario adquiere una titularidad dominical
limitada a realizar solo aquellos actos exigidos para el cumplimiento del fin para el
cual fueron destinados. Para Rodriguez, el fiduciario es un duefio en funcién del fin que
debe cumplir, por ello es un duefio temporal. La titularidad dominical del fiduciario se
da en lo juridico pero no en lo econémico, es decir, el fiduciario es quien ejerce las

facultades de dominio pero en provecho de otro”. %

b. Otra obligacién importante del Constituyente, y que se deriva del articulo 120
numeral 1ro. literal b. de la Ley de Mercado de Valores vigente, es que en todo contrato
de fideicomiso debe existir una “declaracion juramentada del Constituyente de que los
dineros o bienes transferidos al fideicomiso tienen una procedencia legitima ; que el
contrato no adolece de causa u objeto ilicito y, que no irroga perjuicios a acreedores
del constituyente o a terceros.” ® Esta obligacién va intimamente ligada con aquella
obligacion que por lo general tienen todos los tradentes al enajenar a cualquier titulo un
bien, y es que el mismo se encuentre libre de todo gravamen o limitacion de dominio.
“En el evento de que el contrato de fideicomiso se haya otorgado en fraude de terceros

por el Constituyente, o en acuerdo fraudulento entre éste con el fiduciario, podra ser

% GONZALEZ TORRE, Roberto (1.996) “EL FIDEICOMISO, en el derecho Civil y Comercial del
Ecuador” (1ra. Ed.), Guayaquil-Ecuador. EDINO. , pag. 79y 80
8 Ecuador. Ley de Mercado de Valores, Codificacion No. 2006-001. R.O-S 215: 22 febrero 2006.
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impugnado judicialmente por los interesados, mediante las correspondientes acciones

de nulidad, simulacién o cualquiera otra prevista en la Ley . *°

Por otra parte, el mismo articulo 120, numeral 1ro. literal d., de la Ley de Mercado de
Valores, determina que en el contrato de fideicomiso se podran establecer los derechos
y las obligaciones a cargo del constituyente. Es comudn entonces, que en los contratos

de fideicomiso se establezcan las siguientes obligaciones para el constituyente:

c. Pagar la remuneracion al fiduciario, siempre que en el contrato no se haya establecido
que dicha obligacion seré de responsabilidad de beneficiario.

d. Responder por las cargas tributarias y demas obligaciones adquiridas por el
fideicomiso, en el evento de que los recursos existentes en el mismo sean insuficientes
para cubrir los mismos. Esta obligacion estd ligada a que el Fiduciario haya actuado
con diligencia y profesionalismo, y aun asi el fideicomiso haya desfases de flujo para

pago de impuestos al fisco.

e. Colaborar con el fiduciario para la consecucion del fin del contrato, siempre que tal
colaboracion no implique transferencia de las obligaciones del fiduciario al

constituyente.

3.4. Derechos y obligaciones del beneficiario.- El beneficiario o fideicomisario como
también se lo conoce, es aquella persona natural o juridica, o entidad dotada de
personalidad juridica, distinta al constituyente y al fiduciario, en cuyo favor se
desarrolla un fideicomiso mercantil. Cuando el fideicomiso se desarrolla en favor del
propio constituyente, éste adquiere los mismos derechos, obligaciones y ventajas del
beneficiario, y se dice entonces que el fideicomiso se constituye en favor del propio

constituyente.
3.4.1. Derechos:

Al beneficiario por ley, se le han reconocido los siguientes derechos, segun consta del

articulo 127 de la Ley de Mercado de Valores, vigente:

% Ecuador. Ley de Mercado de Valores, Codificacion No. 2006-001. R.O-S 215: 22 febrero 2006.
Articulo 123.
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a. Exigir al fiduciario el cumplimiento de las finalidades establecidas en el contrato de

fideicomiso mercantil.
b. Exigir al fiduciario la rendicion de cuentas.

c. Ejercer las acciones de responsabilidad civil o penal a que hubiere lugar en contra del

fiduciario por dolo, culpa grave o culpa leve en el desempefio de su gestion.

d. Impugnar los actos de disposicién de bienes del fideicomiso mercantil realizados por

el fiduciario en contra de las instrucciones y finalidades del fideicomiso mercantil.

e. Solicitar la sustitucion del fiduciario, por las causales previstas en el contrato, asi
como en los casos de dolo o culpa leve en los que haya incurrido el fiduciario, conforme
conste de sentencia ejecutoriada o laudo arbitral y, en el caso de disolucion o

liquidacion de la sociedad administradora de fondos y fideicomisos.

No obstante, lo anteriormente citado, no es sino, tan solo los derechos generales que se
les reconoce a los beneficiarios o fideicomisarios en todos o casi todos los fideicomisos;
pero ademaés de aquellos, existen los derechos individuales que se reconocen a los
beneficiarios en cada tipo de fideicomiso, no en vano el literal a) del articulo 127 de la
Ley de Mercado de Valores, determina que son derechos del beneficiario del
fideicomiso mercantil los que consten en el contrato. En consecuencia, y al referirnos al
fideicomiso mercantil inmobiliario, puedo manifestar que entre los principales derechos

reconocidos a los beneficiarios estan los siguientes:

f. Cuando el fideicomiso se constituye con el Unico fin de desarrollar un proyecto
inmobiliario, una vez que éste sea concluido, el fideicomiso debera transferir el o los
bienes inmuebles construidos e integrados al patrimonio autdnomo, al beneficiario. Este
caso generalmente se da cuando el constituyente se incorpora al fideicomiso con el fin

de construir su unidad de vivienda o de comercio.

g. Cuando el fin del fideicomiso ha sido el desarrollar un proyecto inmobiliario y vender
las unidades construidas, sea de vivienda o de comercio u otros, los recursos monetarios
producto de la venta, deberan ser entregados a los beneficiarios, una vez que se hayan
cancelado las obligaciones adquiridas con terceros, durante y para el desarrollo del

proyecto inmobiliario. Este es el caso comun cuando el constituyente tradente y el
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promotor, transfieren al fideicomiso el terreno, dinero y los estudios y planos a fin de
construir y desarrollar un proyecto inmobiliario, y obtener réditos en la explotacion y

venta del mismo.

Para finalizar quiero desglosar otros derechos que a lo largo del Titulo XV de la Ley de

Mercado de Valores, se reconocen al beneficiario:

h. Ostentar la calidad de beneficiario, y en consecuencia recibir los beneficios obtenidos
en el desarrollo del fideicomiso. Este derecho esta recocido en la parte final del inciso
primero del articulo 109 de la Ley de Mercado de Valores, vigente.

i. Que no se limiten sus derechos legales, segun lo establece el articulo 120, numeral

3ro. literal b, de la Ley de Mercado de Valores.

J. Previsiones con aspectos desfavorables para el beneficiario que aparezcan en forma
ambigua, confusa o no evidente en el contrato de fideicomiso, y que como consecuencia
se presenten discrepancias entre los efectos esperados o previsibles y los realmente

obtenidos.™
3.4.2. Obligaciones:

Por lo general cuando el beneficiario es el propio constituyente, no tiene mas
obligaciones que las que se le atribuyen en su calidad de constituyente ; sin embargo,
cuando el beneficiario es un tercero distinto al constituyente, no se le atribuyen por lo
general obligaciones, sobre todo si tomamos en cuenta que muchas veces se constituyen
fideicomisos sin determinacion del beneficiario, o en otras ocasiones el beneficiario es
una persona que se espera que exista pero que al momento de la constitucién del
fideicomiso, no existe, o inclusive aun cuando existe, muchas veces el beneficiario no
interviene en calidad de compareciente en el contrato de constitucion del fideicomiso
mercantil. Conforme lo anterior, es contundente la afirmacion del doctor Victor
Cevallos Véasquez, quien sefiala que “su caracter de beneficiario no contratante trae

como resultado que éste sujeto no tenga obligacion derivada del fideicomiso mercantil,

%! Ecuador. Ley de Mercado de Valores, Codificacion No. 2006-001. R.O-S 215: 22 febrero 2006.
Articulo 120, numeral 3ro. literal d.
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no obstante vale la posibilidad de que el constituyente en el contrato hubiere estipulado

alguna obligacion asignable al beneficiario %

Sin embargo, la Ley determina ciertas obligaciones a las que debe sujetarse el

beneficiario:

a. No apropiarse de los bienes que administre el fiduciario durante la administracion

del fideicomiso.®

b. Aceptar y recibir beneficios derivados del contrato de fideicomiso, sin perjuicio de
que ante su negativa el fiduciario pueda hacer la entrega por pago en consignacién.

c. Segun lo establece el articulo 120, numeral 1ro., literal d., de la Ley de Mercado de
Valores, en el contrato de fideicomiso se debera establecer los derechos y las
obligaciones a las que deba sujetarse entre otros el beneficiario. Si bien como ya lo dije
anteriormente, por lo general en los fideicomisos no se establecen obligaciones para el
beneficiario, puede que contractualmente, y dependiendo de la naturaleza del contrato
puedan surgir obligaciones a su cargo; asi por ejemplo se puede establecer que sea el
beneficiario quien pague los honorarios del fiduciario, o sea el beneficiario quien pague
los costos tributarios que genere el fideicomiso.

3.5.  Cesion de derechos del constituyentes o beneficiario.-

Sea que el fideicomiso se desarrolle en beneficio del propio constituyente o de un
tercero llamado beneficiario, el derecho a recibir valor del aporte asi como el resultado
que se obtengan a la terminacién y liquidacion del fideicomiso, es susceptible de ser

cedido a terceros. Este derecho es el que se conoce como cominmente como derecho

% CEVALLOS VASQUEZ, Victor (1.998); “MERCADO DE VALORES Y CONTRATOS” Tomo Il. (1ra.
Ed.). Quito — Ecuador. Editorial Juridica del Ecuador. P4g. 282.

% Ecuador. Ley de Mercado de Valores, Codificacion No. 2006-001. R.O-S 215: 22 febrero 2006.
Articulo 105 numeral 2do. .

% Ecuador. Ley de Mercado de Valores, Codificacion No. 2006-001. R.O-S 215: 22 febrero 2006.
Articulo 131, literal a.
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fiduciario o derechos de beneficiario, del cual inclusive el constituyente o el

beneficiario, seglin sea, tiene que llevar contabilidad en sus registros.*

El articulo 9 de la seccion 42 que trata de las Disposiciones General, del capitulo I
(Fideicomiso Mercantil), Titulo V (Negocios Fiduciarios) de la Codificacion de
Resoluciones del CNV, establece lo siguiente: “Cesién de derechos.- Unicamente los
beneficiarios del negocio fiduciario pueden ceder sus derechos, siempre que no esté
prohibido por la ley o por el contrato. La cesion de derechos debera instrumentarse con
las mismas solemnidades utilizadas en la constitucion del negocio fiduciario. La cesion
de derechos no implica sustitucion en las obligaciones de las partes contratantes. Para
tales efectos, se procede conforme a las normas de la novacion establecidas en el
Caodigo Civil. La cesion de derechos no surtira efectos contra la fiduciaria, ni contra
terceros, sino desde la fecha de notificacion a la fiduciaria o de la aceptacion por parte

de ésta, en la forma prevista en el Codigo Civil para la cesion ordinaria”.

Los constituyentes adherentes también podran ceder sus derechos. Para que la cesion
sea valida, en ambos casos, generalmente en el contrato de constitucién del fideicomiso,
se establece una clausula de requerimientos para el cumplimiento de las siguientes

formalidades para que opere la cesion:

a. Que el cedente haya cumplido con todas las obligaciones que mantiene con el

Fideicomiso;

b. Comunicacion dirigida al FIDUCIARIO, debidamente suscrita por el Cedente vy el
Cesionario en la cual conste la declaracion de este altimo en el sentido de que conoce,
acepta y se allana a todas las estipulaciones constantes en el presente fideicomiso y en el

Convenio de Adhesion.

c. Deberd constar en el documento de cesion el nombre del cesionario y su

identificacion.

% Ecuador. Ley de Mercado de Valores, Codificacién No. 2006-001. R.O-S 215: 22 febrero 2006.
Articulo 136 “quien tenga derechos contractuales derivados de un contrato de fideicomiso, como
constituyente, constituyente adherente o beneficiario los deberan contabilizar en sus libros en atencion a
que las transferencias de bienes efectuadas en fideicomiso mercantil se hacen en beneficio del propio
constituyente o del beneficiario, segun el caso. Tal registro contable es de responsabilidad exclusiva de
los titulares de los derechos fiduciarios, los cuales tienen caracter esencialmente personal”.
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d. El cesionario debera ser aceptado por todos los comparecientes al contrato de

constitucion de fideicomiso.

e. En caso que el fideicomiso sea inmobiliario las cesiones deberan registrarse en el
registro de la propiedad.

f. Finalmente, El Fiduciario debera registrar las cesiones de derechos que se realicen en

el Fideicomiso.
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CAPITULO 4: FORMALIDADES DEL FIDEICOMISO INMOBILIARIO

4.1.  Duracion del contrato
La duracion de un contrato de fideicomiso, se puede establecer de diversas maneras.

Una forma puede ser, determinar su duracién o vigencia de acuerdo a un plazo fijo,
determinando para el efecto meses o afios requeridos para el desarrollo de la finalidad
del fideicomiso, pudiendo dicho plazo ser prorrogado de mutuo acuerdo entre las partes
que comparecieron a la suscripcion del contrato de constitucion del fideicomiso. Por
otro lado, puede determinarse la vigencia de un fideicomiso, estableciendo que el
mismo durara hasta que se haga efectiva o se cumpla una condicién, ya sea esta,
suspensiva o resolutoria. Finalmente se puede establecer que el fideicomiso durara hasta
que se cumpla la finalidad por la cual se lo constituye.

Un fideicomiso mercantil de caracter inmobiliario, por lo general se suele establecer que
el tiempo de duracion del mismo, serd el necesario para desarrollar plenamente su
finalidad u objetivo, esto es hasta la construccion total del proyecto o la venta de todo o
parte del proyecto segln sea. Pero en todo caso, es necesario determinar ademas un
plazo méaximo para el cumplimiento de la finalidad, plazo que se contara a partir de la
suscripcién del contrato. De esta forma podemos observar que puede en un fideicomiso
establecerse de dos manera las duracién del mismo, esto es, por un lado se determina
que durara el tiempo necesario para desarrollar construir y liquidar el proyecto
inmobiliario, sin que aquello exceda de un plazo maximo determinado en el contrato de

constitucion del fideicomiso mercantil.

Cualquiera sea la finalidad y tipo de fideicomiso mercantil, éste no podra tener una

1,96

duracion que exceda el plazo maximo establecido en la Ley, esto es “80 afios ™", salvo

las siguientes excepciones:

a. Si la condicidn resolutoria es la disolucion de una persona juridica; y,

% Ecuador. Ley de Mercado de Valores, Codificacion No. 2006-001. R.O-S 215: 22 febrero 2006.
Articulo 110, inciso tercero.
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b. Si los fideicomisos son constituidos con fines culturales o de investigacion, altruistas

o filantropicos.

4.2.  Causas de terminacion del fideicomiso del proyecto inmobiliario.

Cualquiera sea la modalidad de fideicomiso mercantil desarrollado, todos pueden
terminar por cualquiera de las causales determinadas en el articulo 134 de la Ley de

Mercado de Valores, que a saber son las siguientes :

a. El cumplimiento de la finalidad establecida en el contrato, esto es, que el contrato se
haya construido, comercializado y entregado exitosamente, en cuyo caso se procedera

con la liquidacion y terminacion del fideicomiso.

b. ElI cumplimiento de las condiciones. Puede ocurrir que el proyecto inmobiliario se
haya establecido condiciones para su terminacién que no tengan relacién con el
desarrollo del proyecto inmobiliario, asi por ejemplo, cuando se construye un
fideicomiso para el desarrollo de un edificio de oficinas, y que las oficinas que recibira
el beneficiario a la terminacion del proyecto, sea entregadas una vez que éste cumpla
una determinada condicién establecida por el constituyente antes de la entrega de las
oficinas, asi por ejemplo que el beneficiario se gradie de abogado, o cumpla una
determinada edad, o contraiga nupcias, en fin una serie de condiciones que se pueden
establecer y que haran subsistir al fideicomiso hasta el cumplimiento de la condicidn
establecida en el contrato.

c. El cumplimiento o la falla de la condicion resolutoria. Muy comin en los contrato de
fideicomiso mercantil inmobiliario, establecer que el hecho de no alcanzar el punto de
equilibrio, sea causa para la terminacion del fideicomiso, y restitucion del aporte al

constituyente tradente.

d. El cumplimiento del plazo contractual. Como se indic6 anteriormente el
cumplimiento del punto de equilibrio tiene un plazo para declararlo, en cuyo caso,
llegado el plazo establecido sin que se haya declarado el punto de equilibrio, el
fideicomiso terminard por cumplimiento de plazo y consecuentemente fallo de

condicion.
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e. La imposibilidad absoluta de cumplir con la finalidad establecida en el acto
constitutivo.  Asi por ejemplo, una vez constituido el fideicomiso mercantil
inmobiliario, muchas veces por falta de prevision o experiencia del promotor, puede
suceder que sobre el terreno pese una afectacion municipal, que impida el desarrollo del
proyecto. Siendo que no es nada raro, que existan terrenos que al constituirse el
fideicomiso cuentan con un Informe de Regulacion Urbana sin observacion alguna y
con un COS que permite el desarrollo del proyecto, ademas de un terreno sin
gravamenes conforme el Certificado de Gravamenes, pero durante el desarrollo del
proyecto se determina que por la mitad del inmueble existe una tuberia matriz de agua
potable de la empresa respectiva. En este caso generalmente existen retiros de hasta 10
metros a cada lado desde el eje de la tuberia, lo cual en muchos casos imposibilitaria el
disefio y construccion de un proyecto (generalmente edificios), lo cual pudo ser previsto
si el promotor antes de la constitucion de fideicomiso hubiera obtenido la factibilidad de
servicios. En tal sentido dicha afectacion implicaria la imposibilidad de desarrollar el

proyecto, y por tanto seria causal para la terminacién del fideicomiso.

f. La sentencia ejecutoriada dictada por autoridad judicial competente o laudo arbitral,

de conformidad con la Ley.

g. La resciliacion del contrato de fideicomiso mercantil, siempre que no afecte los
derechos del constituyente, de los constituyentes adherentes, del beneficiario, de
acreedores del fideicomiso mercantil o de terceros.

h. La quiebra o disolucion del fiduciario, siempre que no exista sustituto.

4.3. Ingresos y gastos a cargo del patrimonio autdnomo.- Para determinar los gastos
a cargo del patrimonio autonomo en un fidecomiso mercantil inmobiliario, previamente
debemos saber el origen de sus ingresos. Asi pues, el fideicomiso mercantil inmobiliario

tiene generalmente los siguientes ingresos:

a. Aportes de Constituyente.- Independientemente del aporte de terreno, que
generalmente se realiza en un fideicomiso mercantil, también es indispensable el aporte
de dinero por parte de los constituyentes (incluidos los adherentes) para cubrir al menos
un 34% de los costos del proyecto.
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b. Recursos provenientes de las preventas.- Los dineros provenientes de las promesas de
compraventas suscritas con terceros, también serviran para cubrir el otro 33% de los
costos del proyecto. Este dinero estard disponible para su utilizacion en el proyecto una
vez que se haya declarada punto de equilibrio, hasta tanto dicho dinero no podré ser
utilizado o destinado a para cubrir los costos de construccion del proyecto. Este dinero
entregado por los promitentes compradores, debido a varios casos de perjuicios
irrogados por constructores al publico, siendo el més conocido el de Unién Constructora
de Quito, los organismos de control han emitidos una serie de resoluciones y controles a
los constructores, sean estos personas naturales o juridicas, alcanzando dichos controles
a los fideicomisos inmobiliarios, asi por ejemplo, el oficio Circular No
SC.INMV.DRMV.14.008, de fecha 5 de junio de 2014, se solicita a los Representantes
legales de las compafiias administradoras de fondos y fideicomisos que: “..hasta que no
se certifique el punto de equilibrio, con las variables que lo conforman, los recursos
recibidos de los promitentes compradores, no podran ser utilizados para el desarrollo
del proyecto” lo cual esta en concordancia con lo establecido en el articulo 30, seccién
3%, Subtitulo 11 del Titulo 11 de la codificacion de las Resoluciones expedidas por el
CNV, en el inciso tercero del numeral 6.7. establece lo siguiente: “Mientras no se
certifigue el punto de equilibrio, los recursos entregados por los promitentes
compradores no podran ser utilizados para el desarrollo del proyecto y deberan
mantenerse invertidos en titulos valores que coticen en el mercado de valores o
depositados en entidades del sector financiero con calificacién de riesgo minima de

BBB, bajo los principios de rentabilidad, seguridad y liquidez...”

c. Finalmente, y segun establece el inciso segundo del numeral 6.7. del articulo 30,
seccion 32, Subtitulo 111 del Titulo Il de la codificacion de las Resoluciones expedidas
por el CNV, se determina que “Las fuentes de financiamiento (del fideicomiso
mercantil inmobiliario) podran provenir ...de los créditos otorgados por instituciones
del sistema financiero; del crédito otorgado por los proveedores de los bienes y
servicios requeridos para la ejecucion del proyecto; ... Para estos efectos, no se
consideraran los aportes de conocimientos (Know how)”. Este financiamiento, final
deberé cubrir el otro 33% del proyecto, para completar asi las fuentes de financiamiento
del 100% de los costos directos e indirectos de todo el proyecto inmobiliario; y en caso

de ser por etapas, que el financiamiento haya alcanzado el mismo porcentaje de dichos
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costos por cada etapa®. Cabe aclarar que este porcentaje establecido de 34% para
aportes, 33% para preventas y 33% para crédito puede variar en funcion de numero de
preventas existente al punto de equilibrio, en tal virtud mientras mas altas sea el nivel de
preventas del proyecto menos serd el aporte del constituyente o el crédito bancario, en
todo caso, los bancos y mutualistas generalmente no financian mas alla del 33% del
costo total del proyecto, por lo que la variacion en preventas generalmente afecta el

porcentaje de aporte del promotor.

Por lo expuesto anteriormente, una vez que se cuenta con los recursos financieros y
bienes necesarios para el desarrollo del proyecto inmobiliario, los mismos que
ingresaran al patrimonio autonomo del fideicomiso mercantil inmobiliario, se debe
destinar los mismos al cumplimiento de la finalidad establecida en el fideicomiso, esto
es, al desarrollo del proyecto, para lo una vez determinada las fuentes de los ingresos,

los usos o gastos que generalmente debe realizar el fiduciario son los siguientes:

a. Pago de honorarios del Fiduciario, siempre que en el contrato de constitucion del

fideicomiso, no sea imputable el pago al constituyente o al beneficiario.

b. Los gastos relacionados con la administracion y construccién del proyecto
inmobiliario, tales como honorarios de los profesionales contratados para el desarrollo
de la obra, asi como para el pago de materiales de construccion, acabados mano de obra
utilizada, pago a proveedores y terceros que hubieren participado en el desarrollo del
proyecto.

c. Los impuestos, tasas y contribuciones que esta obligado el fideicomiso, en calidad de

contribuyente.

d. Los gastos que deban cancelarse con ocasion del perfeccionamiento, desarrollo y
liquidacidon del contrato de fideicomiso, como por ejemplo, los honorarios del notario y

del sefior Registrador de la Propiedad.

e. Los gastos en que haya de incurrirse para la defensa de los intereses del patrimonio

autonomo cuando las circunstancias asi lo exijan.

"Ecuador. Codificacion de las Resoluciones expedidas por el CNV. R.O-E1: 08 marzo 2007. Articulo 30,
numeral 6.6., seccién 32 capitulo I. Subtitulo I1I,



114

f. Otros que se requieran para el desarrollo, mantenimiento y liquidacion del

fideicomiso.

Los pagos y gastos que haga el fiduciario por los conceptos anteriormente referidos, u
otros que sobrevinieran en el transcurso del proyecto, seran cubiertos hasta por el monto

de recursos de que disponga el patrimonio autonomo del fideicomiso.

4.4. Liquidacion del fideicomiso.

La liquidacion de un fideicomiso, no es una figura reglamentada, més bien es una
practica contractual que establece la forma, el modo o el procedimiento que ha de seguir

el fiduciario, previo a dar por terminado el fideicomiso mercantil.

En los fideicomisos mercantiles de caracter inmobiliario, generalmente se determina
que previo a su terminacion y cancelacion del RUC, el fiduciario debera liquidar
cuentas, es decir cerrar ingresos y gastos, pagar acreencias Y restituir aportes en efectivo
y transferir otros aportes y resultados a los constituyentes y beneficiarios. Para esto, una
vez que se haya cumplido cualquiera de las causales para la terminacién del
fideicomiso, determinadas en el contrato, el fiduciario debera restituir y/o transferir los
activos y pasivos (en caso de que el beneficiario los acepte) que integran el patrimonio,
sean estos en dinero, bienes inmuebles construidos, u otros bienes muebles, corporales o
incorporales asi como los pasivos que existan en el patrimonio autbnomo a favor de los
beneficiarios que existan a la fecha de la liquidacion, y a prorrata de su participacion en

el patrimonio auténomo, cumpliendo para el efecto los siguientes pasos :

a. El FIDUCIARIO rendira cuenta final de su gestion a los Constituyentes (Tradente,
Promotor, Adherentes y beneficiarios), y les informara sobre el estado del patrimonio
autonomo, debiendo presentar los balances finales y, estado de pérdidas y ganancias
relativos al Fideicomiso administrado debidamente auditados, los cuales se consideraran

aprobados si no son objetados.

b. Posteriormente, el Fiduciario levantard un acta, la cual para todos los efectos legales,

se tendra como la liquidacion final del patrimonio auténomo. El Fiduciario sera civil y
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penalmente responsable de la rendicion de cuentas del Fideicomiso administrado, asi

como por falsedades u otros actos dolosos en que pudiere haber incurrido.

c. El Fiduciario certificara que todas las deudas, y obligaciones contraidas a nombre del

Fideicomiso, se encuentran canceladas en su totalidad.

d. El remanente que se hubiere generado, después de cancelar todos los haberes del
fideicomiso, se distribuira entre los Beneficiarios que existan al momento de la

liquidacion, a prorrata de su participacion en el patrimonio auténomo.

e. La liquidacién se hard constar en un acta, que generalmente se adjunta como

habilitante a la escritura publica de terminacion del fideicomiso.
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CAPITULO 5: REGIMEN TRIBUTARIO APLICABLE A UN FIDEICOMISO
MERCANTIL.

5.1. Régimen impositivo fiscal

El Derecho Tributario es aquel, que regula el nacimiento, aplicacién, modificacion y
extincion de los tributos y las relaciones entre la administracion tributaria y los
contribuyentes, relacion de la cual surge como efecto ineludible una obligacién

tributaria.

Se conoce como obligacion tributaria, a aquel vinculo juridico personal, existente
entre el Estado o las entidades acreedoras de tributos y los contribuyentes o
responsables de aquellos, en virtud del cual debe satisfacerse una prestacion en dinero,
especies o servicios apreciables en dinero, al verificarse el hecho generador previsto en

la Ley.

Por hecho generador entendemos al presupuesto establecido por la Ley para configurar

cada tributo.

De lo anterior, podemos concluir entre otras cosas, que en la relacidon tributaria existen
dos partes, la una integrada por la administracion tributaria la cual se constituye en el
sujeto activo, y los contribuyentes que se constituyen en los sujetos pasivos de la
obligacion tributaria. EIl sujeto activo, es el ente acreedor del tributo, y esté integrado
por: la administracion tributaria Central (Gobierno Nacional), la administracion
tributaria Seccional (Municipalidades y Prefecturas), y la administracion tributaria de
excepcién. El sujeto pasivo, es la persona natural o juridica que segin la Ley, esta
obligada al cumplimiento de las prestaciones tributarias, sea como contribuyente o
como responsable; se considera ademas sujeto pasivo a la Herencia yacentes, a la
comunidad de bienes y a las entidades que conforman un patrimonio independiente del
de sus miembros. Los sujetos pasivos se clasifican en contribuyentes y responsables.
Los contribuyentes son las personas naturales o juridicas, los entes colectivos
reconocidos Leyes y las entidades que forman una unidad econdémica independiente con
patrimonio propio y autonomia funcional, a quienes la Ley impone la obligacion de la
prestacion tributaria por la verificacion del hecho generador. Responsables son aquellas
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personas que sin tener el caracter de contribuyente deben, por disposicion expresa de la
Ley, cumplir con las obligaciones atribuidas a este. Toda obligacion tributaria es
solidaria entre el contribuyente y el responsable, quedando a salvo el derecho de éste de
repetir lo pagado en contra del contribuyente. Los responsables pueden ser: Por
representacion, como adquirentes o sucesores, agentes de retencion y agentes de

percepcion.

Se conoce como tributo a las prestaciones obligatorias establecidas en virtud de una
Ley, que se satisfacen generalmente en dinero, y que el Estado u otros sujetos activos
exigen, sobre la base de la capacidad contributiva de los sujetos pasivos, para poder
cumplir sus finalidades especificas u otros propositos de politica econdmica. Los

tributos se clasifican en: Impuestos, tasas y contribuciones.

a. Impuestos: Son prestaciones en dinero o en especie que el Estado exige al
contribuyente, cuyo hecho generador no esta constituido por la prestacion de un servicio

publico; Ejm. impuesto a la renta.

b. Tasas: Son tributos vinculados, es decir que el hecho generador esta constituido por
un servicio publico. Existe relacion entre la prestacion del servicio publico y el pago de

una tarifa.

c. Contribuciones: Son aquellos tributos cuya obligacién tiene como hecho generador el
beneficio que los particulares obtienen como consecuencia de la ejecucion de una obra

publica.

Dentro del campo especifico del anélisis del fideicomiso mercantil, como sujeto pasivo
de impuestos, el articulo 24 del Cddigo Tributario , considera como sujeto pasivo de
tributos a las: “entidades que carentes de personalidad juridica constituyen una unidad
econdémica o un patrimonio independiente del de sus miembros, susceptible de
imposicion, siempre que asi se establezca en la ley tributaria respectiva. En tal virtud,
se asimila al fideicomiso como una unidad econdmica independiente del de sus
miembros, ya que ello no solo se da en la practica, al ser el fideicomiso un patrimonio
autonomo independiente del patrimonio del constituyente, del fiduciario y del
beneficiario, llevando para el efecto el fiduciario una contabilidad separada del mismo,
sino que la Ley lo reconoce como tal al afirmar en el articulo 119 de la Ley de Mercado
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de Valores, que por el contrato de fideicomiso mercantil se constituye un patrimonio
autonomo, independiente, dotado de personalidad juridica, representado por un

sociedad administradora de fondos y fideicomisos que es su fiduciaria.

Como efecto de la calificacion del fideicomiso mercantil como sujeto pasivo de
impuestos, al Fiduciario le corresponde en ejercicio de su administracion, cumplir con

las siguientes obligaciones:
a. Obtener RUC,
b. Llevar contabilidad,

c. Cumplir con las disposiciones legales, reglamentarias, ordenanzas y mas normas

emanadas de la respectiva autoridad administrativa tributaria,

d. Cumplir con el pago de los tributos como contribuyente y responsable, conforme a lo

explicado en este numeral,

e. Presentar balances al 6rgano de control,
f. Presentar las declaraciones de impuestos,
g. Realizar el pago efectivo de impuestos.

Haciendo un analisis particular, respecto a los tributos que debe pagar un fideicomiso
mercantil, debemos decir que al ser el fideicomiso una entidad o unidad econémica o
patrimonio independiente de los de sus miembros, el primero de los tributos del cual es
contribuyente es el impuesto a la renta. Entendemos por impuesto a la renta aquel que
recae sobre la renta que obtengan las personas naturales, las sucesiones indivisas y las

sociedades nacionales o extranjeras. Por otro lado se entiende por renta a:

a. Los ingresos obtenidos de fuente ecuatoriana obtenidos a titulo gratuito u oneroso,
bien sea que provenga del trabajo, del capital o de ambas fuentes consistentes en dinero,

especie 0 Servicios; y,

b. Los ingresos obtenidos en el exterior por personas naturales ecuatorianas

domiciliadas en el Ecuador o por sociedades nacionales.
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Por ingreso de fuente ecuatoriana se entiende a:

a. Los que perciban los ecuatorianos y extranjeros por actividades laborales,
profesionales, comerciales, industriales, agropecuarias, minerales, de servicios y otras
de caracter economico realizadas en territorio ecuatoriano, salvo los percibidos por
personas naturales no residentes en el pais por servicios ocasionales prestados en el

Ecuador,

b. Los que perciban los ecuatorianos y extranjeros por actividades desarrolladas en el

exterior provenientes de personas naturales o sociedades nacionales o extranjeras,

c. Las utilidades provenientes de la enajenacion de bienes muebles e inmuebles

ubicados en el pais,

d. Los beneficios o regalias de cualquier naturaleza, provenientes de los derechos de

autor,

e. Las utilidades que distribuyan, paguen o acrediten sociedades constituidas o

establecidas en el pais.

f. Los provenientes de exportaciones realizadas por personas naturales o sucesiones
nacionales o extranjeras, con domicilio o establecimiento permanente en el Ecuador, sea
que se efectuen directamente o mediante agentes especiales, comisionistas, sucursales,

filiales o representantes de cualquier naturaleza,

g. Los intereses y demas rendimientos financieros pagados o acreditados por personas
naturales nacionales o extranjeras, residentes en el Ecuador; o por sociedades nacionales
0 extranjeras, con domicilio en el Ecuador o por entidades u organismos del sector

publico,
h. Los provenientes de loterias, rifas, apuestas y similares; v,
I. Los provenientes de herencias, legados y donaciones de bienes situados en el Ecuador.

Las tarifas del impuesto a la renta son variadas, y van desde 8 hasta el 35 por ciento
para las personas naturales, para las sociedades existe un impuesto de 22 por ciento.



120

Es importante anotar, que respecto al pago del anticipo del impuesto a la renta de los
fideicomisos mercantiles de caracter inmobiliario, éstos deberan realizarlo a partir del
quinto afo del inicio de operacion, que para efectos de los fideicomisos inmobiliarios
se entenderd como inicio de operacion, el cumplimiento del punto de equilibrio del

proyecto o de cualquiera de sus etapas.*®

Por otro lado, con respecto al pago del impuesto al valor agregado (IVA), dependiendo
del tipo de contrato de fideicomiso mercantil, esto es, por administracién o precio fijo,
el tratamiento de este impuesto cobra un rol vital durante la administracion del

fideicomiso.

a. En los fideicomisos por administracién o al costo, son los mas complejos de
administrar respecto a este tipo de impuesto, ya que las facturas de materiales de
construccion, acabados, manos de obra y de todos los proveedores de servicios, saldran
a nombre del fideicomiso, debiendo por tal motivo, el fiduciario llevar una contabilidad
a detalle de las obras en curso del proyecto inmobiliario, esto es especificado cada rubro
adquirido o servicio recibido, y realizar su labor de agente de retencion del IVA que se
cause en la compra de materiales o por la prestacion de servicios que reciba. En este
tipo de fideicomisos por tanto, la tarea operativa y el personal que el fiduciario destine a
esta labor, incrementa generalmente el honorario que percibe el fiduciario por su
gestion. Para el cumplimiento de su gestion, el fiduciario exigira al constructor que
entregue mensualmente la planilla aprobada por fiscalizacion, en la que conste ademas
del detalle de los gastos incurridos, se adjunte los originales de las facturas a nombre del

fideicomiso mercantil y con el RUC de éste.

b. Por otra parte, en los fideicomisos a precio fijo, la tarea del fiduciario se facilita
enormemente, ya que las facturas de los materiales de construccion, acabados, manos de
obras y profesionales que participan en la construccion de la obra ya no saldran a
nombre del fideicomiso, sino que el constructor en funcién del contrato a precio fijo
contratado, presentara un informe mensual de avance de obra, y una factura del costo
total a restituir, la cual debera estar a nombre del fideicomiso, al cual se adjuntara como
respaldo, Unicamente fotocopia de las facturas a nombre del constructor. Este informe y
factura igualmente debera ser aprobado por el fiscalizador, pero ya no en funcién del

% Ecuador. Ley de Régimen Tributario Interno , Cod. 2004-026. R.O-S 463: 17 noviembre 2004. Articulo
42.1. inciso final.
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costo del avance de obra, sino solo en funcidon del porcentaje de avance de obra
efectivo. En este tipo de contrato, el fideicomiso a traves de su fiduciario, solo
suscribira cierto tipo de contratos de servicios con el Constructor, Gerente de Proyectos,
Comercializacion y Fiscalizacion, con los cuales haré la respectiva retencion del IVA,

pero sin ser mayor gestion operativa.

5.2. Régimen impositivo municipal

Ademas del impuesto a la renta y del IVA al que esta sujeto el fideicomiso mercantil,
como contribuyente y como responsable respectivamente, tenemos otros impuestos de

tipo municipal, que a saber son los siguientes:
a. Impuestos que gravan las transferencia de dominio de inmuebles
a.l. Alcabalas y adicionales
a.2. Registro
a.3. Plusvalia
b. Impuestos que gravan a los bienes inmuebles
b.1. Prediales
b.2. Predios rurales
c. Impuestos que gravan a las actividades econémicas
c.1. Patente Municipal
c.2. El 1.5 por mil sobre los activos totales

Respecto a los impuestos que gravan las transferencia de dominio, el fideicomiso
mercantil, estd exento siempre y cuando se cumplan los presupuestos determinados en
el articulo 113 de la Ley de Mercado de Valores, vigente, el cual textualmente dice:
“La transferencia a titulo de fideicomiso mercantil no es onerosa ni gratuita ya que la

misma no determina un provecho econdmico ni para el constituyente ni para el



122

fiduciario y se da como medio necesario para que éste Ultimo pueda cumplir con las
finalidades determinadas por el constituyente en el contrato. Consecuentemente, la
transferencia a titulo de fideicomiso mercantil esta exenta de todo tipo de impuestos,
tasas y contribuciones ya que no constituye hecho generador para el nacimiento de
obligaciones tributarias ni de impuestos indirectos previstos en las leyes que gravan las

transferencias gratuitas y onerosas.

La transferencia de dominio de bienes inmuebles realizada en favor de un fideicomiso
mercantil, esta exenta del pago de los impuestos de alcabalas, registro e inscripcion y
de los correspondientes adicionales a tales impuestos, asi como del impuesto a las
utilidades en la compraventa de los predios urbanos y plusvalia de los mismos. Las
transferencias que haga el fiduciario restituyendo el dominio al mismo constituyente,
sea que tal situacion se deba a la falla de la condicion prevista en el contrato, por
cualquier situacion de caso fortuito o fuerza mayor o por efectos contractuales que
determinen que los bienes vuelvan en las mismas condiciones en las que fueron
transferidos, gozaran también de las exenciones anteriormente establecidas. Estaran
gravadas las transferencias gratuitas u onerosas que haga el fiduciario en favor de los
beneficiarios en cumplimiento de las finalidades del contrato de fideicomiso mercantil,

. . .. . , 99
siempre que las disposiciones generales previstas en las Leyes asi lo determinen’".

Aplicando la norma anteriormente citada al caso especifico del fideicomiso mercantil,
es importante anotar que cuando el constituyente tradente enajena a titulo de fiducia
mercantil un terreno al fideicomiso, sobre la base del cual se desarrollara un proyecto
inmobiliario, esta transferencia esta exenta del pago de los impuestos municipales a las
transferencias de dominio. Si durante el desarrollo del proyecto, se presentan
circunstancia contractuales u originadas en hechos fortuitos o fuerza mayor, que
imposibilitan la construccion de proyecto, la restitucion del inmueble al constituyente
tradente goza también de dicha exencidn; pero si el proyecto inmobiliario concluye con
éxito la transferencia de las unidades construidas favor de los beneficiarios o de
terceros (compradores de las unidades inmobiliarias) no goza de exencion alguno y

debe por tanto, pagar los impuestos municipales a las transferencias de dominio.

% Ecuador. Ley de Mercado de Valores, Codificacion No. 2006-001. R.O-S 215: 22 febrero 2006.
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Respecto al impuesto a la utilidad, en los fideicomiso mercantiles de caracter
inmobiliario, cuando sobre un terreno se ha desarrollado varias unidades inmobiliarias,
una vez, declarado en propiedad horizontal, estas unidades que se reputan nuevas, su
primera venta pagara por concepto de utilidad una tasa del 4%, y las futuras ventas de
la misma unidad pagara el 10% sobre la utilidad. Para el pago de este impuesto sera
responsabilidad del fiduciario determinar en la hoja de transferencia de dominio, los
costos del terreno y de la obra, a fin de que la autoridad municipal pueda calcular la
base imponible para el cobro del impuesto.

Es importante acotar que este impuesto a la utilidad que se paga a los municipios
constituye crédito tributario, esto es el impuesto que se hubiera pagado a los
municipios en concepto de impuesto a la utilidad en la compraventa de bienes urbanos,
sera considerado crédito tributario para determinar el impuesto (a la renta). El crédito
tributario asi considerado no sera mayor, bajo ningun concepto, al impuesto

establecido por esta ley'®,

Finalmente es comun que en los fideicomisos
inmobiliarios, este impuesto lo pague el comprador, més no el vendedor (fideicomiso
mercantil), y dicho pago del comprador, se basa en la posibilidad que el COOTAD
determina en su articulo 558, que en su inciso 2do establece: “El comprador que
estuviere en el caso de pagar el impuesto (utilidad) que debe el vendedor,
tendra derecho a requerir a la municipalidad que inicie coactiva para el pago del
impuesto por él satisfecho y le sea reintegrado el valor correspondiente. No habra lugar
al ejercicio de este derecho sin quién pago el impuesto hubiere aceptado
contractualmente esa obligacion”. Por lo expuesto anteriormente, para beneficiarse de
este derecho, el abogado de la fiduciaria debe hacer constar tanto en los contratos de
promesa de compraventa como en la escritura de compraventa definitiva, este
particular, es decir que el promitente comprador y/o el comprador, segln el contrato
que corresponda, serd el responsable de pagar todos los impuestos y gastos de

transferencia de dominio, inclusive el impuesto a la utilidad. Y al ser dicha clausula

100 Ecuador. Ley de Régimen Tributario Interno , Cod. 2004-026. R.O-S 463: 17 noviembre 2004.
Articulo 29 inciso final. Concordancia con el articulo 556 del COOTAD el cual textualmente dice:
“Impuesto por utilidades y plusvalia.- Se establece el impuesto del 10% sobre las utilidades y plusvalia
gue provengan de la transferencia de inmuebles urbanos, porcentaje que se podra modificar mediante
ordenanza.

Sin embargo, si un contribuyente sujeto al pago del impuesto a la renta tuviera mayor derecho a
deduccion por esos conceptos del que haya podido obtener en la liquidacion de ese tributo, podra pedir
que la diferencia que no haya alcanzado a deducirse en la liquidacion correspondiente del impuesto a la
renta, se tenga en cuenta para el pago del impuesto establecido en este articulo.”
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aceptada por el Comprador, entonces se evitard problemas a futuro de reclamos por
parte de los compradores. En caso de no constar la clausula antes referida, este
impuesto debera pagarla el fideicomiso mercantil, y de ser necesario a futuro utilizarlo

como credito tributario para el pago de impuesto a la renta.

Por otro lado, el fideicomiso inmobiliario durante su vigencia, debe pagar los impuestos

prediales de los inmuebles que se encuentran integrados al patrimonio autonomo.

Ademas los Municipios el pais cobran a los fideicomisos mercantiles los impuestos por
patente municipal y el impuesto del 1.5 por mil sobre los activos totales, siempre y
cuando los constituyentes o beneficiarios del fideicomiso sean personas naturales NO
obligadas a llevar contabilidad, caso contrario, esto es, en caso de que los
constituyentes y/o beneficiarios si lleven contabilidad, los derechos fiduciarios
resultantes del contrato de fideicomiso, deberdn registrarse en los balances y
contabilidad del constituyente y/o beneficiario, y por tanto sobre la base de sus
balances éstos pagaran anualmente a la administracion municipal la patente y el 1.5 por
mil, para ello la municipalidad del Distrito Metropolitano de Quito, emitio la
Ordenanza 292, de 26 de marzo del 2009, en la cual establece dentro de su largo
articulado, que los fideicomisos mercantiles, constituidos por Constituyentes y
Beneficiarios obligados a llevar contabilidad no pagaran ninguno de los 2 impuestos
antes referidos, pero si deberdn a fin de eliminar la doble tributacion, presentar
anualmente una declaracion informativa tanto del impuesto a la patente como al 1.5 por
mil, en la que debera constar el estado de situacion del fideicomiso mercantil, y una
anexo de informacion de sus constituyentes, adherentes o beneficiarios, pero no
liquidara ni pagaran estos impuestos, sino que su liquidacién y pago sera trasladado al
constituyente, adherente o beneficiario persona juridica o persona natural obligada a

llevar contabilidad, quien sera el responsable de su pago

Finalmente la referida ordenanza, establece un régimen especial para los fideicomisos
inmobiliarios, y en su articulo 111 (21) determina “En el caso de los fideicomisos
mercantiles inmobiliarios, el impuesto de patente municipal se causara a partir de la
expedicion del permiso de habitabilidad por parte de la autoridad municipal

correspondiente.”
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CONCLUSIONES

1.- El fideicomiso mercantil inmobiliario es una herramienta que se la utilizd desde
mucho antes de la promulgacion de la Ley de Mercado de Valores el 23 julio de 1998
RO 367, de hecho su utilizacion dio lugar a la emision de los Certificados de Derechos
Fiduciarios (CDF’s), que se prestaron para la creacion de un mercado ficticio de
supuestos valores, que jamas llegaron a tener tal calidad, pero que sirvid para una serie
de irregularidades, sobre todo a nivel bancario, que antes permitia que se registren como
inversion la tenencia de un derecho derivado de un fideicomiso mercantil, de tal forma
que los bancos empezaron a participar como promotores de proyectos inmobiliarios a
través de fideicomisos mercantiles. Esto degenerd el mercado inmobiliario, donde los
bancos en lugar de ser un facilitador se convirtié en competencia de los constructores, a
través de las fiduciarias que generalmente formaban parte del grupo financiero. Gracias
la aparicion de la Ley de Mercado de Valores y sus reglamentos, esta situacion se
regularizo, y poco a poco se fue normando varias situaciones que antes de 1.998 no
tenian control, asi de esta manera se prohibio la emision de los CDF’s, se regularizo el
proceso de titularizacion, y se establecié que las fiduciarias o sus administradores,
empresas vinculadas o empresas que formen grupo econdémico no puedan ser
beneficiarios de los fideicomisos que administre. Con esto una figura incipiente hasta
junio de 1998 se convirtio en una herramienta poderosa para el desarrollo inmobiliario
del pais, otorgando ventajas a este segmento como la desintermediacion financiera,
aportes de grandes terrenos a proyectos inmobiliarios, y sobre todo confianza en los
compradores de las unidades inmobiliarias, al momento de pagar fuertes sumas de
dinero como entrada en las promesas de compraventa, facilidad en la obtencion de
créditos y otras ventajas que hasta ese entonces no existian para el mercado

inmobiliario.

2.- Luego de todo lo analizado en el trabajo de investigacion, podemos colegir que el
fideicomiso mercantil inmobiliario, es un contrato por el cual una 0 méas personas
Ilamadas constituyentes, transfieren ya sea bienes inmuebles, recursos monetarios,
estudios técnicos y comerciales susceptibles de ser valorados u otros aportes de bienes
de cualquier naturaleza relacionados con el negocio inmobiliario, presentes o futuros,
susceptibles de ser comercializados, a favor de un patrimonio auténomo con

personalidad juridica, representado legalmente por un fiduciario, para que éste los
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administre por un plazo determinado o determinable o hasta que se cumpla una
condicion especifica, a fin de que se desarrolle con ellos un negocio inmobiliario, en
beneficio propio contituyente o de un tercero sefialado en el contrato de fideicomiso, en
calidad de beneficiario, quien recibira los resultados que genere el fideicomiso.

3.- El fideicomiso mercantil de caracter inmobiliario ha sido encasillado en cuanto a su
clasificacion en fideicomiso a precio fijo y fideicomiso por administracion. Considero
que tratar de clasificar al fideicomiso inmobiliario con una Optica tan exclusiva no le
haria justicia, es por eso que se tratd de ver la diversidad de tipos de fideicomiso
inmobiliario que existen y no solo enmarcarlo por el tipo de contrato de construccion
que se tiene con el profesional contratado para su desarrollo. No en vano, el doctor
Roberto Gonzalez Torre habla ya en su obra “EI Fideicomiso”*, de un nuevo tipo de
fideicomiso inmobiliario como el de administracion de flujos, y asi como el doctor
Gonzaélez nos habla de otro tipo de fideicomiso inmobiliario, bien podemos tener varias
Opticas desde las cuales podemos enfocar a este tipo de fideicomiso, ya sea desde la
naturaleza del bien que se transfiere, o por la finalidad que persigue el constituyente, o
por el producto final a construir, es decir existe una rica gama de posibilidades por las
cuales se lo puedo clasificar, pero no con un fin meramente enunciativo, sino mas bien,
con la finalidad de estructurar el fideicomiso de acuerdo a cada necesidad de sus
constituyentes, y sobre todo, entendiendo que es posible que en un mismo fideicomiso
existan condiciones para que sea a la vez al costo, y de canje por parte del constituyente,
y que ademas exista en el mismo negocio fidcuario un constituyente tradente, uno
promotor y un adherente inversionista, en fin una serie de variantes que debe considerar

el abogado de la fiduciaria al momento de estructurar el fideicomiso.

4.- La estructura del fideicomiso inmobiliario, como cualquier otro fideicomiso
mercantil tiene los mismos intervinientes tipicos, esto es, Constituyente, Fiduciario y
Beneficiario. Sin embargo en este tipo de fideicomisos inmobiliarios cada vez se hace
mas importante la presencia de los adherentes en calidad de inversionistas, ya que
actualmente solo las instituciones financieras pueden financiar proyectos inmobiliarios,
y no es posible el apalancamiento financiero para el desarrollo de proyectos a través de

financiamiento privado, esto es a través de un contrato de mutuo con terceros. Por ello

101 GONZALEZ TORRE, Roberto (1.996) “EL FIDEICOMISO, en el derecho Civil y Comercial del
Ecuador” (1ra. Ed.), Guayaquil-Ecuador. EDINO, péag. 260-270
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ahora los inversionistas pueden ser parte de un proyecto inmobiliario manejado por un
fideicomiso mercantil, en calidad de constituyentes adherentes, y asi aportar sus
recursos monetarios y recibir una participacion en los resultados del negocio. Ahora
bien, en este tipo de participacion, los inversionistas interesados en participar en un
fideicomiso en calidad de adherentes, deberan tener en cuenta las siguientes

consideraciones:

4.1.  Esuna Inversion a riesgo, es decir participaran en los resultados del proyecto, es
decir, en las utilidades pero también de ser el caso, en las pérdidas que genere el
negocio

4.2. Al ser adherente el monto o porcentaje de rentabilidad esperada sobre su aporte
no esta garantizado, y en los contratos de adhesion que suscriba por tanto, no se
podré estipular un porcentaje minimo de retorno de su aporte y peor aun de una tasa
de rentabilidad. No obstante lo anterior, lo que si se estipulara es el porcentaje que
recibira sobre el total de resultados del negocio fiduciario, ya sean estos positivos o
negativos.

4.3. Cuando un inversionista entregue dinero a un fideicomiso inmobiliario, en
calidad de aporte como constituyente adherente, debe considerar que la recuperacion
(restitucion) de ese dinero tampoco estd sujeto a un plazo determinado, sino mas
bien a una condicion, que son las establecidas en el contrato de fideicomiso
inmobiliario al momento de su constitucion, que como se indic6 en la en el
desarrollo de la investigacion generalmente son las siguientes:

a. Desarrollo y terminacion del proyecto inmobiliario,

b. No consecucion del punto de equilibrio del proyecto inmobiliario, y por tanto

liquidacion y terminacion anticipada del fideicomiso,

c. De ser el caso vencimiento del plazo establecido en el contrato de fideicomiso.

Cumplido cualquiera de los eventos antes referidos, el adherente inversionista debera
esperar el proceso de liquidacion y terminacion del fideicomiso, que lleva otro tiempo
adicional indeterminable, ya que deben escriturarse todas las unidades de vivienda
construidas, ya sea a titulo de compraventa, restitucion o transferencia a titulo de
beneficio, pago a los acreedores para finalmente recibir la restitucion de su aporte y de
ser el caso entrega de sus resultados esperados, esto es, en el mejor de los casos, las

utilidades del negocio.
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4.4. Por ser un negocio con alto riesgo el adherente debe recibir (y exigir)
generalmente una rentabilidad muy superior a una inversion de renta fija, pudiendo
llegar a recibir hasta el 100% de su aporte, pero también puede darse el otro

escenario y recuperar apenas su aporte, y eso en el mejor de los casos.

45. Generalmente los adherentes no son parte de la Junta del Fideicomiso que
administra el proyecto, lo cual hace que pierdan el control sobre los hechos que se
alrededor de su aporte y deben esperar los informes mensuales o trimestrales, y los

anuales del fiduciario, para conocer los riesgos de su inversion.

Son estas razones y otras mas, las que debe considerar el inversionista antes de unirse a
un fideicomiso inmobiliario en calidad de adherente. Creo que tal como se puede
analizar a simple vista, los inversionistas (sobre todo los de menor cuantia) han reusado
a entrar en fideicomisos inmobiliarios por los inconvenientes y demoras sobre todo en la
recuperacion de su dinero. No obstante no es menos cierto que grandes inversionistas
han optado por esta figura pero sujeto a tener un puesto en la Junta de Fideicomiso y por
tanto control semanal de los presupuestos, cronogramas valorados de obra, y mas
detalles técnicos, financieros, comerciales y legales del proyecto inmobiliario y
fideicomiso, ademas de un contacto permanente y directo con el fiduciario.

5.- Ademas de los intervinientes directos en un fideicomiso mercantil como lo son el
Constituyente (Tradente, Promotor o adherente), Beneficiario y fiduciario, también
existen otros sujetos que intervienen en el desarrollo de un proyecto inmobiliario como
lo son el fiscalizador, el gerente de proyectos, el planificador y/o constructor, el
comercializador, entre otros, algunos de los cuales incluso referimos su rol durante el
desarrollo de esta investigacion, pero es importante dejar claro y concluir que éstos
otros sujetos ciertamente guardan relacion estrecha con los intervinientes directos del
fideicomiso. Asi por ejemplo, se dijo que el fiscalizador es nombrado por el fiscalizador
de una terna designada por los constituyentes, es decir existe una relacion cercana entre
el trabajo del fiscalizador y el fiduciario, ya que aquel son los ojos técnicos de éste en el
desarrollo del proyecto inmobiliario, es quien le certifica al fiduciario que las planillas
de pago que hace al constructor van directamente a la obra y que los informes de avance
de obra del constructor corresponden con la realidad. Es decir el fiscalizador es el

elemento clave para certificar la relacion inversion vs avance real de obra. Por ello
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considero que la relacion entre el fiscalizador y fiduciario deberia ser mas directa, sobre

todo en cuanto a su designacion se refiere.

Por otra parte, el constructor y el Constituyente Promotor generalmente mantienen
también una relacién directa entre si, sin ser particular el caso en el que el constituyente
promotor y el constructor son la misma persona natural o juridica. EI promotor es quien
tiene un profundo conocimiento en el negocio inmobiliario, conocimiento que deviene
de su experiencia generalmente como planificador y/o constructor, ya que es el
constructor el que conoce los precios de materiales entre otros, lo que le hace saber
exactamente el costo total de un proyecto inmobiliario, que es la base del analisis para el
desarrollo del proyecto, de ahi precisamente, arrancan todos los estudios de
prefactibilidad financiera, comercial y legal del proyecto ha desarrollarse. Es importante
y hasta cierto punto fundamental que si el constituyente promotor es al mismo tiempo el
constructor del proyecto, la terna para fiscalizador sea presentada Unicamente por el
Constituyente Tradente (siempre que éste sea parte del negocio fiduciario), o en su

defecto que el fiduciario lo designe directamente.

Finalmente los roles de Gerente de Proyectos y Comercializador, si bien son
fundamentales en el desarrollo del proyecto, no es menos cierto que es importante
dejarselo a empresas especializadas en cada tema, es por ello que normalmente la
gerencia y la comercializacion la realizan empresas ajenas societaria y comercialmente
a los constituyentes, sino empresas o profesionales que conocen muy bien cada campo

de accion.

6.- Se hablo de los bienes que son susceptibles de ser fideicomitidos a un patrimonio
autonomo administrado por un fiduciario, pudiendo ser tales bienes inmuebles (terreno),
0 muebles corporales (dinero) o incorporales (derechos sobre disefios o estudios
técnicos de un proyecto inmobiliario, o derechos de usufructo o servidumbre que se
aporten al fideicomiso mercantil inmobiliario). Lo importante concluir es la relacion que
existe entre estos bienes y la confianza de quienes los aportan al fideicomiso, y es
precisamente esa certeza legal del manejo profesional del fiduciario que hace que
terceros saquen de su patrimonio bienes de altisimo valor para transferirlo a un tercero.
En el afio 1.998 existia aun mucha desconfianza en la palabra fideicomiso, es decir no

era comdn que una persona transfiera un inmueble a un fideicomiso mercantil,
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generalmente las personas propietarias de inmuebles Unicamente hablaban de promesas
de compraventa o compraventa, lo cual dificultaba el desarrollo del sector inmobiliario,
ya que los propietarios de terreno no les era interesante ser parte de un negocio que no
podian controlar a través de una sociedad mercantil o civil, y debo ser sincero, la crisis
bancaria del afio 2.000 no ayudé mucho a la fama de los fideicomisos. No obstante,
actualmente y vista la crisis financiera como algo lejano, el fideicomiso inmobiliario, a
través de la intervencion profesional del fiduciario y el fiscalizador, ha sido
fundamental para el desarrollo inmobiliario del Ecuador, ya que incentivé la alianza de
propietarios de terrenos con los promotores inmobiliarios, desarrollando asi mayor
cantidad de proyectos de vivienda, ya que el dinero que antes un promotor destinaba a la
compra de un solo terreno, ahora lo puede destinar al capital de aporte o pre-operativos
para el desarrollo de 2 o 3 proyectos inmobiliarios, que con apalancamiento financiero y
dinero producto de las preventas resultan en proyectos exitosos, que cuentan con la
garantia para el tradente de los resultados reales (costos e ingresos auditados) del
negocio inmobiliario, asi como para los inversionistas (adherentes), compradores y
demas actores que intervienen en el desarrollo del proyecto. Solo la existencia de esta
figura clave, la cual se encuentra plenamente normada, ha sido la que ha permitido el

desarrollo real del mercado inmobiliario a los niveles actuales.

7.- Durante el desarrollo de la investigacion se habld de la independencia del patrimonio
autonomo del fideicomiso, un patrimonio con vida juridica y econémica propia,
separado del patrimonio del constituyente y del fiduciario, afecto a cumplir con el
mismo una finalidad determinada por el constituyente. Es importante sefialar que si bien
el inmueble o bienes que se transfieren al fideicomiso salen del patrimonio del
constituyente y por tanto dejan de ser de su propiedad, el patrimonio del constituyente
no sufre necesariamente un menoscabo, asi por ejemplo, si el tradente tiene un terreno
valorado en un millon de dolares, el cual lo transfiere a un fideicomiso, si bien el
inmueble pasara a ser de propiedad del patrimonio autonomo administrado por el
fiduciario, el patrimonio del constituyente seguira manteniendo ese millon de ddlares ya
sea en su balance (persona juridica o natural obligada a llevar contabilidad) o en su
declaracion patrimonial (personas con patrimonio superior a US$ 200.000,00) en el que
deberd simplemente reemplazar la naturaleza del activo pero mantendra su valor, es
decir antes del fideicomiso su balance o declaracion patrimonial, dira por ejemplo:
ACTIVO.- TERRENO POR UN MILLON DE DOLARES, y posterior a la constitucion
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del fideicomiso debera decir: ACTIVO.- DERECHOS FIDUCIARIOS POR UN
MILLON DE DOLARES. Bajo tal entendido es bueno aclarar la independencia del
bien. Este asunto aparentemente sin mayor trascendencia, tiene importancia vital sobre
todo en temas contables y tributarios del constituyente y del mismo fideicomiso, el que
dependiendo de la situacion, debera responder por el pago de patente en caso de que el
constituyente no sea sujeto pasivo de tal impuesto, y lo mas importante ain, en caso de
transcurrir 5 afios desde la constitucion del fideicomiso, esto podria devenir en doble
tributacion en el pago de anticipo del impuesto a la renta, ya que tanto el fideicomiso
tendria registrado en sus activos y patrimonio un terreno, mientras que el constituyente
igualmente en caso de llevar contabilidad, al tener registrado en su contabilidad como
activo y patrimonio derechos fiduciarios por el mimos valor del terreno, deberéd pagar
también el anticipo de impuesto a la renta, generandose asi la doble tributacion por un

mismo activo.

8.- La inembargabilidad del fideicomiso es un tema por demas sencillo de entender, y es
que siendo los bienes del fideicomiso independientes juridicamente del patrimonio de su
constituyente y de su fiduciario, al constituir una unidad juridica distinta, pues es claro
decir, que obviamente los acreedores del constituyente y del fiduciario no podran
perseguir los bienes del patrimonio auténomo constituido, asi lo establece el articulo
118 de la ley de mercado de valores vigente. Asi mismo es claro decir, que los
acreedores del fideicomiso, es decir las instituciones financieras que hayan entregado
recursos a titulo de crédito para el desarrollo del proyecto inmobiliario, tendréan ya sea el
derecho general de prenda sobre los bienes del fideicomiso o0 en su defecto una hipoteca
abierta constituida a su favor, en cuyo caso los bienes del fideicomiso podran ser
embargados por sus acreedores, pero Unicamente dice el articulo 118 inciso tercero de la
ley de mercado de valores vigente, “podran perseguir los bienes del fideicomiso
mercantil del cual se trate mas no los bienes propios del fiduciario.” NO obstante lo
anterior, la practica contractual no ha sido clara, respecto a que pasa con los acreedores
del fideicomiso respecto de los bienes o patrimonio del constituyente y/o beneficiarios,
cuando los bienes del fideicomiso no son suficientes para el pago de sus acreencias.
Inclusive es préactica que en algunos fideicomisos se establezca una clausula de garantia
general por la cual el constituyente y/o beneficiarios, se convierten en garantes
solidarios de las obligaciones del fideicomiso. A decir verdad dicha clausula es

totalmente contraproducente y va contra los intereses del constituyente Yy/o
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beneficiarios, sobre todo cuando el propio y tan citado articulo 118 inciso cuarto de la
ley de mercado de valores establece “La responsabilidad por las obligaciones
contenidas en el patrimonio auténomo se limitard Unicamente hasta el monto de los
bienes que hayan sido transferidos al patrimonio del fideicomiso mercantil, quedando
excluidos los bienes propios fiduciario”. ES decir la norma anterior si bien excluye
implicitamente al fiduciario, queda explicitamente excluido también el constituyente y
el beneficiario, quienes en caso de resultados negativos o pérdidas en el fideicomiso
mercantil, no deberian responde por ellas antes los acreedores del fideicomiso tal como
en algunos fideicomisos se ha restituido las pérdidas y sus consecuentes obligaciones a
los beneficiarios y/o constituyentes, o peor aun incluyendo las clausulas de garantia

solidaria en el fideicomiso.

9.- El proceso de liquidacion del fideicomiso debe ser claramente diferenciado del
proceso de terminacion del fideicomiso, ya que los 2 son diferentes aun cuando son
coetaneos. La liquidacion de un fideicomiso como su nombre lo indica es una
liquidacién de cuentas, en la cual se cierra costos e ingresos del proyecto inmobiliario, y
se pagan a acreedores, y se determina el resultado final del negocio inmobiliario, es
decir es un acto financiero-contable del proyecto con el cual se emite el balance final
del negocio; mientras que, la terminacion del fideicomiso en si, es un acto juridico, por
el cual se da por terminado la existencia juridica del fidecomiso y se transfiere los
bienes excedentes del fideicomiso a sus beneficiarios mediante la suscripcion de una
escritura publica la cual una vez cerrada, se procede a la liquidacién del RUC, con lo se
dara fin a la vida juridica del fideicomiso. Cabe aclarar que los fideicomisos mercantiles
inmobiliarios generan ingresos una vez suscrita las escrituras de compraventa, y en tal
sentido una vez suscrita dichas ventas se liquida los ingresos ya que se ha cumplido su
finalidad, que es el desarrollo del proyecto, y se determina un resultado que de ser
positivo pagara el consecuente impuesto a la renta; es por ello que la liquidacion es un
acto independiente y fundamental ya que el mismo tiene consecuencias juridico
tributarias con el estado, mientras que la terminacion en si tiene consecuencias juridico

patrimoniales con los beneficiarios.

10.- Finalmente, durante todo el desarrollo de la investigacion se hablo de la restitucion
de bienes, pues esta restitucion constituye un titulo de adquirir el dominio o el derecho

real sobre los bienes resultantes a la liquidacion del fideicomiso. Esta restitucion, pues
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no es mas que uno de los tantos titulos que operan dentro de la Tradicion, que es uno de
los MODOS de adquirir el dominio, sin embargo vale aclarar quién es o quién puede ser
el interviniente en la restitucion de bienes derivados de las liquidacion y terminacién de
un fideicomiso mercantil. Pues segln el articulo 113 inciso final de la ley de mercado de
valores, “Se entiende en todos los casos por restitucion la transferencia de dominio que
haga el fiduciario a favor del mismo Constituyente, del bien aportado a titulo de
fideicomiso mercantil, en las mismas condiciones en que fueron transferidos
inicialmente”. Vale aclarar que este inciso fue agregado recientemente el 20 de mayo
del 2014, mediante RO-S 249. Es obvio, que en los fideicomisos inmobiliarios esta
reforma tiene trascendencia, ya que anteriormente la entrega del aporte al Constituyente
Tradente se entendia como restitucién, ya sea que el tradente haya entregado un terreno
y recibiera a la liquidacion del fideicomiso departamentos, casas, locales comerciales u
otra unidad inmobiliaria, gozando asi de los beneficios tributarios municipales en la
transferencia de bienes inmuebles, beneficios que con la emisién de la antes referido
inciso del articulo 113, terminaron y ahora esa transferencia a favor de inmuebles a
favor del constituyente a la terminacién de un fideicomiso pagan impuestos municipales
por transferencia de dominio. No veo otra finalidad en agregar este inciso a la Ley que
un fin tributario, ya que anteriormente la palabra restitucion se entendia a toda
transferencia que realizaba el fiduciario a favor del constituyente , la cual iba exenta del

pago de alcabas y otros impuestos de transferencia de dominio.

Dicho lo anterior, cuél es el titulo que opera cuando se entrega al constituyente sus
aportes en diferentes condiciones a las que lo aportaron, o cuando se entrega resultados
a los beneficiarios, o cuando se entrega el bien fideicomitido en las mismas condiciones
que fue aportado pero a favor de un cesionario del constituyente, pues el mismo articulo
113 las denomina simplemente como “transferencias”. Asi repasemos lo que indica
dicho articulo en su inciso segundo: “Estardn gravadas las transferencias gratuitas u
onerosas que haga el fiduciario en favor de los beneficiarios en cumplimiento de las
finalidades del contrato de fideicomiso mercantil”, por lo expuesto se puede decir que
el legislador no dejo claro como denominariamos a este tipo de titulo que por el
momento y para efectos didacticos puede quedar bautizado simplemente como

transferencias fiduciarias.
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RECOMENDACIONES.-

1.- El financiamiento privado para el desarrollo de un proyecto inmobiliario
administrado a través de un fideicomiso mercantil inmobiliario es fundamental a mi
criterio, sin embargo el mismo fue eliminado a través del articulo 30 numeral 6.7 de la
seccidn 32, Capitulo I del Subtitulo I11 de la Codificacién de Resoluciones expedidas por
el CNV, que dejé afuera los préstamos privados de terceros a través de contratos de
mutuo regidos por el Cédigo Civil. Dicha norma dice textualmente lo siguiente: “Las
fuentes de financiamiento (de fideicomisos inmobiliarios) podran provenir del aporte de
los recursos constructores y/o creditos aprobados por instituciones del sistema
financiero; del crédito otorgado por proveedores de bienes y servicios requeridos para
la ejecucion del proyecto; y, de los recursos comprometidos por los promitentes
compradores en la respectiva escritura publica.” La norma citada fue agregada
recientemente el 8 de marzo del 2014 mediante RO 198, norma que como podemos ver
beneficia a las instituciones financieras a las cuales otorga el monopolio de financiar
proyectos inmobiliarios manejados a través de fideicomisos mercantiles, dejando de un
lado a inversionistas privados que mediante contrato de mutuo pueden generar
desintermediacion financiera tanto a favor del proyecto inmobiliario como para
beneficio de los inversionistas;, el proyecto inmobiliario beneficidndose de tasas activas
mas bajas que las que conseguiria en préstamos con el mercado bancario, y por su lado
los inversionistas obteniendo tasas pasivas igualmente mas convenientes que las que
paga el sector financiero. Sin embargo, con esta norma los inversionistas solo pueden
acceder a proyectos inmobiliarios en calidad de adherentes con todos los problemas que
eso significa, lo cual ha llevado alejarlos no del mercado inmobiliario, sino del
segmento fiduciario; y qué es lo que esto exactamente significa? Pues los constructores
han visto al fideicomiso como una piedra de tropiezo para el financiamiento de sus
proyectos, y ciertamente han empezado a buscar otros mecanismos para el desarrollo de
sus proyectos, como son las compafiias civiles o0 mercantiles, las cuales tributariamente
tiene los mismos beneficios que los fideicomisos (no pago de anticipo de impuesto a la
renta durante los 5 primeros afios de su constitucion) pero no tienen las trabas de
financiamiento privado que tienen los fideicomisos. Es por esto, que recomiendo que la
norma sea revisada a fin de permitir que un proyecto inmobiliario (que sin la existencia
de un fideicomiso si puede recibir financiamiento privado), pueda recibir a través de un

fideicomiso mercantil financiamiento privado, manteniendo para el efecto reglas claras,
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esto es, contrato de mutuo de acuerdo al cadigo civil o cddigo de comercio dependiendo
de la calidad del acreedor, tasas dentro de los margenes legales establecidos por el
Banco Central, y evitando captar recursos publicitando pago de intereses, ya que estas
operaciones deber ser totalmente privadas y jamas ser ofrecidas al publico en general.
Recomiendo dicha reforma, por ser necesaria para que los promotores inmobiliarios
vuelvan con fuerza a creer en esta herramienta fiduciaria, sobre todo porque hasta las
propios constituyentes no pueden financiar temporalmente sus proyectos, cuando estos
requieren capital adicional sobre todo cuando los bancos demoran por su burocracia los
desembolsos aprobados s los proyectos, obligando que toda entrega de recursos de los
constituyentes al fideicomiso sea registrada obligatoriamente como aporte, Yy
recuperandola por tanto a la terminacion del fideicomiso, lo cual, es un gran

inconveniente para los promotores.

2.- Como se dijo en este trabajo de investigacion, la relacion directa y de confianza
entre el fiscalizador y fiduciario es basica para el desarrollo del proyecto inmobiliario,
ya que el fiscalizador son los ojos técnicos del fiduciario en el proyecto, es la
herramienta que tiene el fiduciario para controlar pago de planillas al constructor,
controlar el avances de obra y cumplimiento de plazos establecidos en las promesas de
compraventas asi como los plazos establecidos en los contratos con los proveedores de
servicios; sin embargo, es muy comun que el fiscalizador sea nombrado de una terna
presentada por los constituyentes, 0 muchas veces hasta impuesto por ellos. Es por eso,
que recomiendo que mediante Resolucion del CNV se determine que el fiscalizador en
un fideicomiso inmobiliario sera designado por el fiduciario, sin intervencién, presion ni
aun una simple sugerencia de los Constituyentes ni siquiera del Tradente, y que el
mismo no deberd tener relacion filial ni comercial alguna con los constituyentes,
beneficiarios ni constructor del proyecto inmobiliario. Considero que por la confianza
que depositan en la gestion del fiduciario, tanto el tradente como los compradores y
adherentes, es basico que el fiscalizador sea totalmente independiente a los
constituyentes y promotores del negocios, y solo responder al fiduciario, sobre todo si
consideramos que los conocimientos técnicos de éste en un proyecto inmobiliario son
practicamente nulos, y por ello, es la necesidad de apoyo profesional técnico que

soporte las falencias del fiduciario en temas constructivos.
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3.- Como se mencion6 en las conclusiones de este trabajo, el constituyente y el
beneficiario, en caso de resultados negativos o pérdidas en el fideicomiso mercantil, no
deberian responde por ellas antes los acreedores del fideicomiso; sin embargo ciertas
instituciones financieras, a fin de garantizar o sobre garantizar sus acreencias, solicitan
al fideicomiso mercantil no solo una garantia real, esto es, una hipoteca abierta a favor
de la institucion acreedora, sino que ademas solicitan que el pagaré suscriba como
garante solidario el constituyente y/o beneficiarios del fideicomiso, para finalmente
exigir que el fideicomiso mercantil extienda una clausula de garantia general, en la que
se indique que los constituyente y/o beneficiarios del fideicomiso son garantes
solidarios de los acreedores del fideicomiso. Me parece que incluir este tipo de clausulas
asi como solicitar la garantia solidaria de los constituyentes y/o beneficiaros, desvirtia
la finalidad del fideicomiso mercantil, que es separar o independizar tanto el activo,
como el negocio y por tanto el riesgo de los constituyentes, y dejar que el patrimonio
auténomo acttie por si mismo con independencia absoluta, de hecho, con este tipo de
clausula todos los acreedores del fideicomiso, no solo las instituciones financiera,
terminarian siendo acreedores de los constituyentes y/o beneficiarios, entonces qué
sentido tiene la constitucion de fideicomiso mercantiles para el desarrollo de proyectos
inmobiliarios? La verdad la respuesta, es que la practica de las instituciones financieras
hacen innecesaria su existencia una vez mas, incluso hasta peligrosa, es decir, si el
promotor y tradente van a ser garantes solidarios de todos los acreedores del
fideicomiso mercantil, bien podrian adquirir directamente la obligacion con la
institucion financiera y evitar el costo del fideicomiso. Recordemos que los créditos
otorgados a fideicomisos inmobiliarios por los bancos o mutualistas en mucho depende
de la trayectoria y experiencia del Promotor, en tal sentido si el fideicomiso traslada
todas sus obligaciones al promotor y/o tradente, entonces su existencia pierde interés
para éstos. Es por esto, que se deberia expedir norma que prohiba estas practicas
bancarias, y establecer que los bancos solo podran solicitar garantias reales del
fideicomiso y prohibir las garantias solidarias de los promotores, pues el objeto
financiado es un proyecto inmobiliario que debe ser analizado de manera diligente y
profesional por la institucion financiera a fin de asegurarse la fuente de retorno de la
obligacion, la cual debe tener como Unica garantia la hipoteca del proyecto inmobiliario.
Insisto debemos impulsar al fideicomiso y para ello debemos eliminar practicas que solo

cuestionan si en verdad llega a ser una figura indispensable para el desarrollo de
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proyectos; es incuestionable por tanto su importancia como herramienta juridica
facilitadora para el desarrollo de estos proyectos, pera las practicas financieras nos
hacen cuestionar sobre si es imprescindible, y es justamente esa discusion la que
pretendo evitar con la recomendacion de la norma sugerida, que evite y prohiba

taxativamente estas exigencias bancarias.

4.- Como se indicdé las que llamamos transferencias fiduciarias, no han sido
establecidas claramente como un titulo de transferir los bienes remanentes en la
liquidacién de un fideicomiso mercantil inmobiliario, pues vale decir, que unos las
Ilaman asi, otros las llaman transferencia resultantes de la liquidacion de un fideicomiso,
otros y mas comun transferencia de dominio a titulo de beneficio, otros
equivocadamente mantienen el término restitucién, otros la denominan entrega de
bienes por concepto de liquidacion, en fin, hay diversidad de términos, si bien es un
tema simple, considero que asi como se dejo claro que el término restitucion
corresponde a la entrega de bienes al constituyente en el mismo estado en que fueron
aportadas, asi mismo se deberia normar que toda entrega de bienes a favor de
constituyente en distintas condiciones al que fue aportado, asi como la entrega de
resultados a los beneficiarios, se denominaran transferencia fiduciarias, esto
simplemente como cuestion de forma mas que de fondo, pero se estableceria una
uniformidad terminoldgica en los contratos de liquidacion y terminacion de

fideicomisos mercantiles, que considero es importante normar.
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