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Quito, 22 de julio de 2013

Sefior doctor

Santiago Guarderas lzquierdo

DECANO DE LA FACULTAD DE JURISPRUDENCIA
PONTIFICIA UNIVERSIDAD CATOLICA DEL ECUADOR
Presente.

De mi consideracion;

Me cumple con el presente referirme al oficio No. 384-SJG-13 de 25 de junio de 2013,
suscrito por la doctora Ivette Haboud Bumachar, Secretaria de la Facultad, quien me
comunica que he sido designado Profesor Informante de la Disertacion intitulada:”
ANALISIS DE LA VERSATILIDAD DEL FIDEICOMISO INMOBILIARIO, SU APLICACION
ACTUAL EN EL ECUADOR Y LA EFICACIA DE SUS MECANISMOS DE CONTROL”,
elaborada por la sefiorita Jessica Medina Revelo, previamente a la obtencion del titulo de
abogada,en tal virtud me permito informar a su autoridad que la disertacion consta de
cuatro capitulos incluidas las conclusiones y recomendaciones, redactados en 111
paginas tomando en cuenta la bibliografia, de la siguiente manera:

En el Capitulo I, con el titulo “EL MERCADO INMOBILIARIO Y EL FIDEICOMISO”, se
presenta, un analisis del mercado inmobiliario en el Ecuador y la realidad social vy
economica del Pais, a partir de la crisis econémica de1990, en que la desocupacion llego
al 18% de la poblacién econémicamente activa, y la inflacién se dispard al 91% anual en
el 2000, lo cual dio lugar a que se reemplace el sucre como moneda nacional por el dolar
estadounidense generando cierta estabilidad interna en la economia; el entorno
economico post dolarizacion segtn la disertante, permitié observar que la inflacion que en
el afio 2000 fue del 91%, en el afio 2005 baj6 al 2.7%; un crecimiento sostenido del
promedio anual del PIB; dentro de ello el sector de la construccion resulta un componente
importante, tanto las construcciones que provienen de obras de infraestructura efectuadas
por el Estado como las impulsadas por el sector privado, este dltimo con muestras de
gran recuperacion, por la estabilidad econoémica generada en parte por el nuevo sistema
monetario, la demanda represada de vivienda, la preferencia por las inversiones
inmobiliarias por la desconfianza en el sector financiero, el incremento significativo de las
remesas de inmigrantes dedicadas en gran parte a la vivienda, el destino a la vivienda de
muchos ahorros provisionales o previsionales (jubilaciones, cesantias). En los Gltimos
afios se relieva el crecimiento notable de la construccién por las obras publicas del
gobierno, con el consiguiente efecto multiplicador que provoca la construccion, asi como
con la significativa construccion de vivienda y edificios por el sector privado que se
aprecia en las ciudades.

Luego en el estudio se refiere al problema critico del sector inmobiliario conocido como
burbuja financiera de las hipotecas subprime, generada fundamentalmente en los Estados
Unidos de Norteamérica, a partir del 2006, por el mantenimiento de tipos de interés
artificialmente bajos por parte de las autoridades monetarias, que llevaron a mucha gente
a celebrar negocios inmobiliarios con hipotecas, lo cual coadyuvé al incremento
exorbitante de los precios de los inmuebles, riesgo que en Ecuador se dice no existe. El
capitulo concluye con la presentacion de cifras sobre la realidad social y econémica actual
reflejada en el mercado inmobiliario, con la tendencia actual , como por ejemplo que en el
2011, las cifras del sector de la construccién crecieron en el 21.4%, utilizando el 7% del
empleo del Pais; en el 2010 las ventas de edificaciones superaron los tres mil millones de



délares y se emplearon a mas de 383,000 personas. Por fin, otro elemento trascendental
en la construccion sin duda se apunta es el rol del BIESS desde el 2009; mas el anélisis
del escenario inmobiliario frente a la Ley para la regulacion de los créditos para vivienda y
vehiculos, que entre otros asuntos prescribe que los deudores hipotecarios que tengan
una unica vivienda familiar y no puedan cancelar de buena fe el credito, entregaran el
bien materia de la hipoteca y quedara extinguida la deuda, excluyendo la posibilidad de
que algun tercero tenga la posibilidad de intentar un concurso de acreedores contra ellos
o su sociedad conyugal, alegando deudas pendientes por costas procesales, honorarios
de abogados u otros gastos, y que en esos casos no seran aplicables los articulos 2327 y
2367 del Cédigo Civil ni el articulo 105 de la Ley General de Instituciones del Sistema
Financiero; y, el estudio de las nociones generales del fideicomiso inmobiliario, partiendo
del presupuesto que el fideicomiso civil, con vista a los articulos que van desde el 748 al
777 del Codigo Civil, se establece que el fideicomiso es la propiedad que esta sujeta a
gravamen de pasar a otra persona, es pues, una limitacién al dominio cuando se verifica
una condicion. De otro lado, acorde con lo prescrito en el Art.109, 115, 116 y 118, de la
Ley de Mercado de Valores, afirma la disertante que: ” Por el contrato de fideicomiso
mercantil una persona llamada constituyente o fideicomitente transfiere, de manera
temporal e irrevocable, la propiedad de bienes a un patrimonio auténomo dotado de
personalidad juridica para que la sociedad administradora de fondos y fideicomisos, como
su fiduciaria y representante legal, cumpla con las finalidades instituidas en el contrato de
constitucion, bien en favor del constituyente o de un tercero llamado beneficiario”. En
tanto que el fideicomiso inmobiliario es aquél :” ...en virtud del cual se transfieren bienes,
que generalmente son inmuebles al patrimonio auténomo para que el fiduciario los
administre y desarrolle con ellos un proyecto inmobiliario, en funcién de las instrucciones
establecidas en el contrato para lo cual realizaré las gestiones administrativas y legales
ligadas o conexas con el desarrollo del proyecto inmobiliario y todo en provecho de los
beneficiarios instituidos en el contrato.” Sobre este fideicomiso inmobiliario, se efectla el
estudio de los elementos del contrato, y se pone énfasis, en los puntos de equilibrio del

mismo, legal, técnico y financiero, asi como en el analisis comparativo con oftras
alternativas contractuales.

El Capitulo I, con el titulo “VERSATILIDAD Y MECANISMOS DE CONTROL”, en primera
instancia, presenta el estudio sobre la versatilidad del fideicomiso inmobiliario y
modalidades de participacion en el negocio, anotando que la fiducia mercantil es una
figura juridica muy flexible para emprender en varios negocios y en particular en la
construccion inmobiliaria; luego se habla de las formas del fideicomiso inmobiliario (
integral, de tesoreria y de preventas); de los constituyentes o fideicomitentes en el
fideicomiso inmobiliario integral: El fideicomitente inicial (participa en los resultados del
negocio) ; el propietario promotor ( constituyente y beneficiario del fideicomiso);
propietario socio ( hay varios socios con distintos porcentajes), propietario- contrato de
compraventa ( venta del inmueble al fideicomiso); fideicomitente adherente ( la junta del
fideicomiso resuelve sobre la aceptacion de los adherente). Entre los organismos de
control interno se menciona a la junta de fideicomiso, conformada por los constituyentes
beneficiarios, quienes deben tomar las mejores decisiones para que el fideicomiso y el
proyecto se desarrolle, se trata de un érgano colegiado consultivo. En acto seguido se
describe el rol de la administradora de fondos y fideicomisos, que se ocupa de la
organizacion direccién, gobierno, control, como tercero imparcial del patrimonio auténomo
del fideicomiso, para cumplir 1as instrucciones de los constituyentes. El fiscalizador realiza
un control interno adicional. La auditoria externa, la efectua la entidad auditora calificada,
el informe que elabore debe contener de acuerdo a las resoluciones del Consejo Nacional
de Valores, la opinion sobre si las actividades realizadas se enmarcan en la ley ; una



evaluacion y recomendaciones sobre el control interno: |a opinién sobre el cumplimiento
de las obligaciones tributarias; |a opinion sobre el cumplimiento de las obligaciones
establecidas por la ley; y, la opinion sobre el Cumplimiento de medidas correctivas que
hubiesen sido recomendadas en informes anteriores. En |o tocante al control estatal, éste
se cumple a través de la Superintendencia de Compaiiias, tendiente a la superacion de la
situaciéon critica o irregular, juridica, ﬂnanciera, econdmica, técnica, cientifico-
administrativa, de sus vigilados, a sancionar las actuaciones que se aparten del
ordenamiento legal por accién o por omisién. De acuerdo al Art.431 de la Ley de

El Capitulo I, se contrae al estudio de Ia “SEGURIDAD JURIDICA, RIESGOS,
OBLIGACIONES LEGALES Y RESPONSABILIDAD DEL FIDUCIARIO", teniendo como

introduccion el tema de Ia Seguridad juridica y sy incidencia en el ambito fiduciario. del

El  Capitulo IV, contiene Ia formulacion  de  |ag CONCLUSIONES Y
RECOMENDACIONES”, entre las conclusiones se destaca que de la investigacion



para poder identificar, cuantificar y valorar los ingresos, beneficios y costos del proyecto,
par tener una perspectiva global del mismo y sus implicaciones.

En suma, el tema de la disertacion es de interés por los problemas suscitados en los
Ultimos meses en algunas compafiias inmobiliarias con sus promitentes compradores y ha
sido abordado en buena forma, por lo que le asigno la nota de nueve puntos sobre diez.
Del sefior Decano, con las seguridades de mi mas alta consideracion, me suscribo.

Muy atentamente,

-

Dr. Wictor Cevallos Vas ’uez
PROFESOR INFORMANTE
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Sefior Doctor

Santiago Guarderas lzquierdo

Decano de la Facultad de Jurisprudencia
Pontificia Universidad Catdlica del Ecuador
Ciudad.-

Estimado sefior Decano:

En relacion con la disertacién previa a la obtencion del titulo de licenciada en ciencias juridicas, de
la sefiorita Jessica Liliana Medina Revelo, intitulada “ANALISIS DE LA VERSATILIDAD DEL
FIDEICOMISO INMOBILIARIO. SU APLICACION ACTUAL EN EL ECUADOR Y LA EFICACIA DE SUS
MECANISMOS DE CONTROL”, expreso:

Analizar si el fideicomiso inmobiliario es lo suficientemente versatil o no, es a mi modo de ver de
gran impoertancia practica, en vista que paulatinamente se recurre con mayor frecuencia a aquel,
como una solucién para satisfacer las necesidades crecientes de vivienda urbana, especialmente

por el criterio generalizado que brinda seguridad a los adquiretes de vivienda, sin considerar, sin
embargo, que es de medios y no de resultados ¥y que por ende, el cumplimiento no depende sélo
de aquel. Destaco lo relativo al estudio de los entes de organizacién y control del fideicomiso y el
aspecto de la seguridad juridica, el riesgo, las obligaciones y responsabilidades.

Por cuanto considero que el trabajo ha sido debidamente orientado, que se ha hecho una
investigacién adecuada y consultado bibliograffa apropiada, lo califico con la nota de 9.

Del sefior Decano,

oé/,@%mlo (4
Ve
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ABSTRACT

Considerando el auge del mercado inmobiliario que vive el Ecuador, el analisis que
presento de la figura del negocio fiduciario encasillada en el Fideicomiso Inmobiliario es
global estudiando primeramente el entorno socioecondmico de nuestro pais en el que se
desarrolla, principal motivacion para decir que el presente contenido constituye un tema
relevante y de interés para la sociedad, misma que ha concebido al Fideicomiso
Inmobiliario como una herramienta juridica recomendada y consiguientemente utilizada

con frecuencia en el mercado inmobiliario.

Dentro de este marco el presente trabajo trata al Fideicomiso Inmobiliario como una
herramienta juridica y medio idéneo, que han escogido las partes contratantes para que
sirva de estructura juridica en la ejecucion de proyectos inmobiliarios; es asi que en base a
su versatilidad y desde varias Opticas de estudio trata a los intervinientes del negocio
fiduciario y a sus regulaciones del mercado de valores, incluso estableciendo una breve

relacién con el derecho comparado latinoamericano.

Sin embargo, debido a la flexibilidad de esta figura muchas veces tanto los Constituyentes,
como la Administradora y el Ente de control no logran visualizar los posibles
inconvenientes y riesgos que se pueden presentar si no se realiza un contrato adecuado o si
se utiliza al fideicomiso inmobiliario de manera incorrecta, lo que ha sugerido que el
presente trabajo relacione y muestre los riesgos a los que se enfrentan el desarrollo y la
administracion del proyecto inmobiliario y del fideicomiso como tal. De igual manera se
indica en base a las consideraciones propuestas, los mecanismos de control internos y

externos a los que se ajusta.
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INTRODUCCION

Los factores econdmicos y la realidad actual denotan un impulso considerable al mercado
inmobiliario sin distincion del nivel socioecondémico y referente a cualquier proyecto
estructural. En este sentido y tomando en cuenta el nuevo papel protagénico del Estado,
que revela una injerencia significativa del poder estatal en todos los ambitos y que en
consecuencia existe una ampliacion significativa del mercado inmobiliario, debemos
considerar la incidencia de las implicaciones Yy repercusiones de la constitucion de

Contratos de Fideicomisos Inmobiliarios.

Una vez indicados ciertos aspectos importantes para entender el campo en el que se
desarrolla el tema, podremos hablar acerca del fideicomiso mercantil, figura juridica con
trayectoria historica y normativa, que ha sido desarrollada en varios ordenamientos
juridicos a nivel mundial manteniendo una estructura similar sin perjuicio, de que cada pais
haya conferido ciertas caracteristicas particulares al contrato de fideicomiso que se utiliza

en su territorio.

Sin embargo de lo mencionado se considera que en el presente trabajo se analizara al
fideicomiso inmobiliario desde la perspectiva de los constituyentes y desde la vision de la
Administradora de negocios fiduciarios, misma que en este tipo de contratos no tiene
intereses en juego; es independiente e imparcial que desempefia un papel indispensable en
el inicio y desarrollo del negocio. Lo mencionado nos lleva a la conclusion de que el
fideicomiso inmobiliario también serd considerado como un negocio de gestion que

requiere de un trabajo coordinado entre los constituyentes y la fiduciaria.

Sobre las bases de las ideas expuestas y relacionando directamente con la flexibilidad de
la figura podemos notar que no existen regulaciones explicitas que determinen o
reglamenten la funcién y delegacion de cada uno de estos intervinientes, razones por la que
gueda abierto a discrecion de los constituyentes del fideicomiso, especifica vy
materialmente hablando, a consideracion de la Junta de Fideicomiso, todo un marco de
actuacion y control del desarrollo del proyecto, lo que envuelve beneficios y réditos del
mismo. Sin embargo, como se menciona en el presente trabajo es necesario que la
Administradora del negocio vigile y guarde los intereses de todos, que preserve el
patrimonio auténomo y sobre todo que cada actuaciébn o movimiento que haga el

fideicomiso por instruccion de la Junta, se apegue a la legislacion vigente.



En relacion con las implicaciones que el fideicomiso inmobiliario abarca y considerando
las caracteristicas y complejidad que implica el desarrollo y ejecucion de proyectos
inmobiliarios, es importante siempre considerar el riesgo que involucra cada proyecto y los
alcances del mismo, previo a la constitucion del fideicomiso, para que en virtud de este
analisis se pueda contar con un contrato constitutivo acorde y adecuado al negocio
especifico;

Con respecto a la seguridad juridica del fideicomiso, en el Ecuador y en la actualidad,
podemos mencionar que ésta figura representa una alternativa atil a la falta de seguridad
juridica que pueda presentarse en el pais. Si bien éste principio no deberia ser vulnerado
bajo ningln concepto dado que la Constitucion ecuatoriana hace varias referencias,
directas e indirectas, pues la seguridad juridica a la que me refiero respecto al patrimonio
autonomo es que los bienes que lo conforman dejan de estar bajo el dominio de sus
constituyentes, lo que nos permite revisar lo que establece el Art. 122 de la Ley de
Mercado de Valores, cuando dice que los bienes transferidos al patrimonio autébnomo
respaldan  Unicamente las obligaciones contraidas por el fideicomiso mercantil en
cumplimiento de las finalidades establecidas por el constituyente; en consecuencia
cualquier accion o juicio que se siga en contra de los constituyentes y en detrimento de sus
bienes, posterior a la constitucion del Fideicomiso, no afectara al patrimonio autonomo del

fideicomiso.

Ahora bien, el marco juridico y legal que regula al fideicomiso inmobiliario, en algunas
ocasiones, puede resultar muy breve por lo que, a pesar de ser un contrato de confianza, es
necesario que existan normas claras que reglamenten este tipo de contratos. Se sefiala lo
anterior, en pro de evitar que la discrecionalidad de los actores privados afecte al desarrollo
del proyecto y que, de manera directa o indirecta, se vulneren derechos de terceros que

muchas veces resultan ser los méas perjudicados dentro del &mbito inmobiliario.



CAPITULO |
EL MERCADO INMOBILIARIO Y EL FIDEICOMISO

1.1. El Mercado Inmobiliario en el Ecuador y la Realidad Social y

Econdmica del Pais.

1.1.1. Factores influyentes en el ambito social, econdmico y el Mercado
Inmobiliario en los Ultimos afos, breve historial de la economia ecuatoriana

en su relacion con el sector de la construccion.

El dmbito socioeconémico y la dinamica del mercado inmobiliario sin duda son parte
importante dentro de los aspectos y condiciones que se deben considerar al planificar y
desarrollar un proyecto inmobiliario; es asi que es necesario conocer el desenvolvimiento
de la sociedad en estandares econdémicos y el comportamiento que ha presentado la
industria inmobiliaria, en los Gltimos afios. Sin embargo, su estudio y acrecentamiento no
solo responde a factores de rentabilidad econdémica, sino que involucra y esta ligada
directamente al componente social. En este sentido es importante considerar que “los
cambios y dindmica de comportamiento de las personas y el crecimiento familiar, que se
dinamizan con los factores econémicos, tecnoldgicos, culturales, es decir agentes de tipo

externo y también internos”!

, iImpactan de manera directa en todas las personas que se
encuentran dentro del sector inmobiliario y de la construccion. Independiente de lo
mencionado pero con el afan de complementar y crear una idea global acerca del entorno

inmobiliario, es importante recordar que:

La actividad inmobiliaria es probablemente el negocio mas grande del mundo. Se estima que
la construccion, compra, venta y alquiler de propiedades y los beneficios computados por

duefios y ocupantes, representan alrededor del 15% del PIB de los paises de mayor

! Jaramillo Wilson. Plan de Negocios QM Quitumbe Moderno. Ecuador. Universidad San
Francisco de Quito. Tesis para el grado de Magister. 2010. Pg.62.



desarrollo. Los inmuebles también representan alrededor de dos tercios del stock de capital

en bienes tangibles en la mayoria de las economias.

En esta linea, enfocando el estudio en la economia de nuestro pais, es importante sefialar
que en afios anteriores al gobierno actual ésta se ha caracterizado por mantener un
comportamiento variable, tomando como principal muestra las varias crisis que ha tenido
que enfrentar el pais y que por su parte han impactado el sector inmobiliario y de la
construccién; como punto de referencia me remitiré a los Ultimos afios de la historia del
Ecuador, sin que eso signifiqgue que no podamos regresar un poco mas en el tiempo para
considerar comparativos Utiles en lo que se refiere al comportamiento economico

ecuatoriano.

Siguiendo la idea, a continuacién revisaré brevemente lo sucedido en la historia
ecuatoriana para crear un antecedente del estudio que se pretende realizar; inicialmente
utilizaré como referencia la informacion que administra la Organizacion de las Naciones

Unidas, que en su evaluacion acerca del Ecuador especifica que:

Como se conoce, a finales de la década de los afios 90, el Ecuador atravesd por una de las
mas graves crisis econdmicas de su historia contemporanea, que originG un deterioro
considerable de casi todas sus variables econdmicas, consecuentemente un incremento
apreciable de los niveles de pobreza. En efecto, el PIB cay6 en -6,3% en 1999, la
desocupacion abierta llegd al 18% de la poblacion econdémicamente activa para el mismo

afio, y la inflacion se dispar6 al 91% anual en el 2000.*

Con este antecedente el sistema economico del Ecuador se vio en la necesidad de
implementar y a la vez experimentar grandes cambios para poder surgir, por lo que en
respuesta a esta situacion socioeconomica hostil y desfavorable para todos los actores, el
gobierno de turno asumié como salida a la crisis financiera que atravesaba esos afios el

pais, la adopcion del ddlar estadounidense en remplazo de la moneda nacional, lo que

2 “House of cards” The Economist Special Report. USA. May 29"/2003. Articulo Online. Internet:
www.economist.com Acceso: 2012-10-15
% Organizacion De Las Naciones Unidas Para El Desarrollo Industrial. Evaluacion Independiente
ECUADOR Programa Integrado para el Mejoramiento Sustentable de la Competitividad
Industrial. 2006. Pg.2. Articulo Online. Internet: http://www.unido.org. Acceso: 13-05-2012
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gener( para el pais un indice de estabilidad interna necesaria para el desarrollo e imagen

del pais.

En comparacion con las cifras antes citadas, conviene destacar algunos aspectos notables
del entorno econdmico del Ecuador post dolarizacion como: “el crecimiento promedio
anual del PIB; disminucion en los indices de desocupacion; la inflacion, que en el afio 2000
fue del 91,0%, bajo al 2.7% en el 2005; entre otros”*; de igual manera cabe recalcar que
dicha estabilidad econdmica ecuatoriana alcanzada por el sistema de dolarizacion oficial y
que estuvo ausente en la década de los ochenta y noventa® contribuyé para que el Ecuador

focalice la atencidn internacional, como un pais econdmicamente confiable.

El Sector de la Construccion.-

El sector de la construccion es componente fundamental de toda actividad econdmica, puesto
que cualquiera de ellas requiere de sus servicios. La inversion que se realice en este sector es
importante para la economia del pais, tanto la generada por el Estado para obras de
infraestructura bésica, vial, de recreacion y deportes; como la impulsada por el sector

privado, especialmente en la rama edificadora.®

Luego de esta breve revision al historial econdmico ecuatoriano, podré referirme
especificamente al sector econdémico de la construccion que, como se ha mencionado,
también sufrié el deterioro de la economia pero que a partir del afio 2000 tuvo una
recuperacion significativa, manteniendo esa tendencia hasta estos Ultimos dias debido

principalmente a:

o Laestabilidad generada por el nuevo sistema monetario.

e Existencia de una demanda represada de vivienda.

o Desconfianza en el sistema financiero y preferencia por las inversiones

e inmobiliarias, que si bien representan activos menos liquidos, tienen menor

e riesgo y otorgan mayor seguridad econémica.

* Luna Osorio. Luis. Ecuador: Proyeccion 2020. Pudelco Editores S.A. Noviembre. 2010. Pg. 342
> Cfr. Naranjo Chiriboga, Marco. Dolarizacion Oficial y Regimenes Monetarios en el Ecuador.
Colegio de Economistas de Pichincha. Quito —Ecuador. Septiembre. 2005. Pg.266.
® Luna Osorio, Luis. Ecuador: Proyeccién 2020. Ob.Cit. Pg. 342.
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o El incremento significativo de las remesas de inmigrantes destinadas, en gran
parte, a la adquisicion de vivienda (Calderén, 2009).
e Muchos ahorros provisionales (jubilaciones, cesantias, etc.) se destinaron a

inversiones inmobiliarias.’

Como se ha revisado, el sector de la construccion ha prosperado y en tal virtud el “Ecuador
de los Gltimos afios ha visto crecer las ciudades a gran velocidad con el esfuerzo del sector
privado y pocas acciones gubernamentales, pese a sus propuestas de reducir
sustancialmente el déficit vigente de unidades habitacionales, los programas de crédito y
bonos para la vivienda®; sin embargo, hoy en dia podemos notar y los ecuatorianos somos
testigos del impulso econdémico que el Gobierno actual le ha dado a la construccion en
algunos aspectos como las obras de ampliacion, reparacion o construccion de carreteras,
puentes y organizacion vial. De igual manera, salta a la vista el incesante crecimiento de la
construccion en la rama edificadora lo que sin duda ha impactado la economia del pais y

generado varias consecuencias en todo el sector de la construccion inmobiliaria.

En segundo lugar es importante recordar que independientemente del entorno econémico
“la actividad de la construccion es uno de los principales rubros de la produccion; pues, por
cada dolar que se invierte en ella el dinero se mueve siete veces, es decir genera siete
actividades diferentes como servicios, comercio, alimentacion, etc.”®, de ahi se sigue que
su desenvolvimiento representa un pilar importante en la economia y que por lo tanto, a

manera de introduccidn, amerita su revision en el presente capitulo.

Debido a la trascendencia que tiene esta actividad dentro de la economia de los paises, se
configuran razones suficientes para prestar atencion al comportamiento del entorno
econdémico financiero internacional en el que la industria inmobiliaria se ha desempefiado
en los dltimos afos; de esta manera, tener un conocimiento global del panorama
econdmico va a arrojar no solo ideas claras e integrales acerca de la realidad nacional, sino

también acerca de las posibles repercusiones a nivel pais que se pueden generar.

’ Trévez, Carlos. Boletin de Analisis Sectorial y de MIPYMES. Sector de la Construccion.
Programa De Economia FLACSO Sede Ecuador. Enero 2011. Pg. 6
® Luna Osorio, Luis. Ecuador: Proyeccion 2020. Ob.Cit. Pg. 342.
% Luna Osorio, Luis. Ecuador: Proyeccién 2020. Ecuador. Pudelco Editores S.A. Noviembre.
2010. Pg. 345. cito a CAMARA DE LA CONSTRUCCION DE QUITO - BOLETIN: 42 Afios
contribuyendo al desarrollo del pais. Quito, Ecuador. 2004.
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Considerando la influencia econdmica que ejerce el sector de la construccion y el mercado
inmobiliario, con el objeto de crear una idea completa acerca de los mismos he
considerado importante que se precise la revision a uno de las sucesos mas actuales e
intimamente relacionado con el mercado inmobiliario por eso, a continuaciéon se plasma
una serie de ideas referentes a la crisis econémica de las llamadas hipotecas subprime®,
gue tuvo comienzo en la economia estadounidense considerada como una de las economias

mas fuertes y reconocidas a nivel mundial.

La Burbuja Inmobiliaria y el fendmeno de la crisis financiera de las hipotecas subprime.

La crisis de las subprime es la denominacién de un punto culminante e histdrico en nuestro
sistema econdmico y nuestra cultura. Se ha producido fundamentalmente tras el estallido
de una burbuja especulativa en el mercado inmobiliario que empezé en Estados Unidos en
el afio 2006 y ya ha causado ciertos estragos en otros muchos paises a modo de derrumbes

financieros y crisis de liquidez global en los créditos.™

En base a lo que el autor denomina como punto fundamental del inicio de la crisis
financiera e inmobiliaria a nivel internacional determinaré que dicha crisis financiera, de
manera directa o indirecta, va a tener repercusiones en nuestro sistema financiero y por
ende en el mercado inmobiliario ecuatoriano, considerando principalmente que muchos de
los inversionistas son personas migrantes y en su mayoria habitan en los paises mas
afectados por esta crisis; es por esto que resulta necesario e importante, tanto para el
gobierno como para cada uno de los actores de éste sector de la economia se tomen las
medidas que se requieran para evitar o aplacar este riesgo de crisis y al mismo tiempo se
revisen las principales razones que causaron el aparecimiento de tal fendmeno financiero

en Estados Unidos. Como parte de la investigacion realizada, haré mio el criterio de Xavier

10°«_as hipotecas subprime se caracterizan por tener un importe que supera el 85% o 90% del valor
de tasacion, lo que incrementa el riesgo en caso de que los precios del mercado inmobiliario bajen.
Ademas las cuotas anuales de estos préstamos superan el 50% o el 55% de los ingresos del cliente.
Suelen ser préstamos a tipo de interés variable, por tanto, en caso de subida de tipos de interés la
capacidad de devolucion puede verse muy mermada.” Amat | Salas Oriol. Euforia y Panico.
Aprendiendo de las burbujas. Barcelona — Espafia. Profit Editorial 2009. Pg. 50
' Shiller. Robert J. El estallido de la burbuja, Como se llegé a la crisis y como salir de ella. 2009.
Libro Online. Internet: http://books.google.com.ec Acceso:07-06-2012
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Sala | Martin, cuando explica el escenario de la crisis y las razones que motivaron este

SUcCeso:

El mantenimiento de tipos de interés artificialmente bajos por parte de autoridades
monetarias publicas llevan a demasiada gente a pedir hipotecas, cosa que provoca
aumentos exorbitantes de los precios de los inmuebles. (....) Se dice que demasiados
bancos privados prestaron demasiado dinero a demasiadas familias con pocos recursos
(familias subprime). ¢Por qué lo hicieron? Respuesta: entre otras cosas, porque dos

instituciones semipublicas (Freddie Mac y Fannie Mae) garantizaban esas hipotecas.*

Complementando la idea, Julio José Prado, Director del IDE Business School ha sefialado

muy acertadamente las caracteristicas de una burbuja inmobiliaria:

Primero, necesitamos un detonante que generalmente son tasas de interés bajas, muy bajas,
durante largo tiempo. Segundo, necesitamos un acelerador que en cualquier parte del
mundo seria la casa de valores en donde comienzan a negociarse bonos e hipotecas
empaquetadas. Tercero, necesitamos mas combustible para que el fuego se propague, que
generalmente est& dado por un alza de precios sostenida y acelerada (mas importante que el
precio mismo, es que la expectativa de precios altos se mantenga). Cuatro, necesitamos que

el crédito siga disponible en forma tan abundante que supere incluso la demanda.*®

Enfocando lo indicado por los autores en la realidad ecuatoriana, la mayoria de personas
incluyendo autoridades, directivos de instituciones financieras, constructoras y clientes del
mercado inmobiliario en general han descartado el riesgo de que exista una burbuja
inmobiliaria o que por lo menos exista un riesgo de suceso; mas en palabras de Julio José
Prado “no debemos perder de vista la gran leccion de la crisis inmobiliaria en Estados
Unidos, si los bancos (publicos y privados) no hubiesen prestado a personas de alto riesgo

» 14

(los famosos NINJA, No Income No JoB No Assets), la crisis no hubiera ocurrido”.

Considerando esta serie de caracteristicas, sucesos y consecuencias podré concluir que en

2 sala | Martin. Xavier. Pues yo lo veo asi. Sobre la crisis econémica y mas. Internet:
http://books.google.com.ec/books. Acceso:07-06-2012
3 Prado. José Luis. Burbuja Inmobiliaria y otros sobresaltos. Ecuador. 2011. Pg. 197. Articulo
Online. Internet: http://ekosnhegocios.com Acceso: 01-11-2012
* Ibid. Pg. 198.
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el Ecuador es indispensable que las entidades financieras, en especial las publicas y
semipublicas, aumenten sus niveles de calificacion de riesgo, traten de evitar un exceso de
liquidez en el sistema financiero, y sobre todo creen las condiciones econdmicas

necesarias, sin injerencias politicas, para que la gente acceda a una vivienda propia.

1.1.2. Larealidad social y econémica actual reflejada en el mercado inmobiliario,

tendencia actual.

Como se ha manifestado anteriormente, la realidad social y econémica del Ecuador esta
sujeta a varios indices de cambio por lo que para el presente trabajo es importante revisar
desde la dptica macroecondmica al sector de la construccion; haciendo énfasis se conoce a
la ciencia macroecondmica como “la encargada de analizar el comportamiento de los
agregados globales, y de factores tales como el empleo, la inflacién, la produccién total de

los bienes finales del pais”*

, asi en el presente caso se considerd necesario revisar las
estadisticas macroecondmicas del Banco Central del Ecuador a corte marzo del 2012, que
denotan que esta industria ha apuntado un nivel considerable de crecimiento en vista de
gue demuestran que es la industria de la construccién publica y privada uno de los factores
gue mas motivaron el crecimiento del Producto Interno Bruto en el afio 2011,las cifras del
sector de la construccion “presentaron un crecimiento del 21,4% en el 2011, utilizando el
7% del empleo del pais™*®; partiendo de la situacién descrita, vale tener en cuenta ademés
que un fuerte componente incluido en esta estadistica es la construccion referente a obras
publicas y vialidad.

Por otro lado, resulta asimismo interesante considerar que el sector de la construccion
referente al area edificadora ha presentado un importante ranking de ventas, en efecto
“cerrd 2010 con ventas de mas de USD 3000 millones, y empled directamente a mas de
383 mil personas sin contar todo el aporte que representa para la economia dado su fuerte

encadenamiento con otros factores”. !’

15 Jaramillo. Wilson. Plan de Negocios QM Quitumbe Moderno. Tesis para el grado de Magister.
Universidad San Francisco de Quito. 2010. Pg.46.
® CEA. “El sector hipotecario en aumento”. Revista CRITERIOS Actualidad y Negocios.
Junio/2012. Quito - Ecuador. Pg.11.
' MARKET WATCH. Inteligencia de Mercado. Revista CRITERIOS Actualidad y Negocios.
Junio/2012. Quito - Ecuador. Pg.13.
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Desde otra perspectiva de analisis, la incidencia y vinculacion que presentan las
instituciones del sistema financiero, tanto la banca publica como la banca privada en el
desarrollo del mercado inmobiliario es trascendente ya que no solo representan un factor
influyente en el mercado inmobiliario sino que creo que es, evidentemente, un elemento
fundamental dentro de este estudio; se sugiere esta idea en vista de que las politicas
crediticias, politicas de inversion e indices de riesgo que aplican estas instituciones a cada
uno de sus productos bancarios son muy favorables para este sector; dicha tendencia ha
desembocado en un aumento significativo en la colocacion de recursos por parte de las
instituciones financieras publicas y privadas considerando que “en el 2010, el monto de
créditos para vivienda fue de 1097 millones, y en el 2011 la cifra llegé a 1358 millones”.*®
De hecho, el repunte de ciertas instituciones financieras publicas ha viabilizado y facilitado
el acceso a productos financieros de crédito, lo que a su vez y de manera directa, ha
impactado al negocio inmobiliario generando asi mayor interés en este sector de la
economia, no solo de parte de compradores sino de inversionistas que ven en el ejercicio
de la construccion un negocio con resultado rentable.

Dentro de este orden de ideas a partir del 2009, el Banco del Instituto de Seguridad Social -
BIESS ha jugado un rol fundamental en la colocacion de préstamos hipotecarios, asi para
entender el nivel de protagonismo que ha tenido esta institucion financiera en los Gltimos
afios, a continuacion se sefiala la informacion de la actividad financiera del BIESS 2011 y

proyectada para todo el afio 2012:

8 CEA Ob.Cit. Pg.10
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Préstamos Hipotecarios desde el 2008 hasta el 2011.

24 millones — 2008

444 millones — 2009

535 millones — 2010

766 millones — 2011

Total: Mas de 53mil familias ya cuentan con su vivienda propia.

Generacion de oferta inmobiliaria: 257 millones comprometidos en
inversiones.-
e Financiamiento e inversion de 62 proyectos urbanisticos.
e Mas de 25 mil soluciones habitacionales previstas para el 2012,
e Contribuciéon al crecimiento del sector de la construccion vy
generacion de miles de empleos.
e Nuevo crédito hipotecario para sustituciébn de hipoteca,
permitiendo a los afiliados trasladar su deuda de otra institucion
financiera al BIESS.

Objetivo préstamos hipotecarios 2012: 900 millones a 23.370 afiliados y
jubilados.

Ampliacion de la oferta crediticia.-
e Implementacion de nuevos productos crediticios entre los cuales
se encuentran préstamos para compra de terreno, con opcion a
construccién de vivienda, asi como compra de oficinas, locales
comerciales y consultorios.

Fuente: Suplemento Balance Mas. Revista Biess de Circulacion Nacional. Abril/2012

Con el tipo de proyecciones sefialadas en el cuadro anterior y estadisticas como la
presentada por el Instituto Nacional de Estadistica y Censos - INEC, segun el Gltimo Censo
en el que el resultado arroja que “en 2010, el 41% de los habitantes de la ciudad de Quito
tienen una casa propia, el 11% esta pagando una que adquirid, el 34% arrienda y el 11%
restante vive en una casa prestada y no realiza pago alguno por vivir en ese lugar”®,
resulta claro que nuestro pais esta atravesando un auge inmobiliario importante, en donde

varios son los actores y factores que influyen e intervienen en el mismo.

¥ MARKET WATCH. Inteligencia de Mercado. Ob.Cit.
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Por su parte, las instituciones financieras son las que mayor impulso han dado a este sector,
puesto que resulta un negocio atractivo considerando que la tasa de morosidad que

presenta es baja y los rendimientos son altos.

1.1.3. Analisis del escenario inmobiliario frente a ley para la regulacién de los
créditos para vivienda y vehiculos.

En el afio 2012 la Asamblea Nacional aprobd el proyecto de ley enviado por el Presidente
de la Republica con caracter de urgente, referente a la regulacion del otorgamiento de
créditos de vivienda y vehiculos, cuya motivacién se enfoca en evitar que los efectos de la
burbuja inmobiliaria ocurrida en Espafia, se repitan en el pais. Adicionalmente considero
que se pretende proteger a los ecuatorianos que viven en el exterior puesto que menciona
qgue “las sentencias extranjeras originadas en operaciones crediticias con garantia
hipotecaria de vivienda situada fuera del pais y que persigan el embargo y remate de bienes
no caucionados para dichos créditos, no seran ejecutadas en el territorio nacional”.?® Dicha
ley contempla ciertas condiciones para su aplicabilidad, sin embargo se han dejado abiertas
muchas interrogantes respecto a su alcance y aplicacion, causando sobretodo, incomodidad
en todas las instituciones financieras que prevén que este proyecto de ley no es la mejor
alternativa o medio para salvaguardar y proteger los intereses de los ecuatorianos respecto
de su realidad inmobiliaria.

Especificamente, respecto al ambito inmobiliario, esta ley se refiere:

i. Ambito de aplicacion.- Exclusivo para personas naturales, quienes accedan a un

crédito hipotecario en una institucion financiera para adquirir o construir una unica
vivienda familiar o para remodelacién o readecuacion de la Unica vivienda familiar;
esta ley se refiere a los procesos de ejecucion de garantias de créditos otorgados en
el exterior a migrantes ecuatorianos, los mismos que no tendran efecto alguno sobre
los bienes que mantenga el deudor en el Ecuador.

ii. Condiciones.- Que el monto del crédito no exceda los 500 salarios basicos

unificados, cuyo objeto sea adquirir o construir una Unica vivienda familiar, 6 para

20 Cfr. Ley Organica para la regulacion de los créditos para vivienda y vehiculos. Disposicion
General Segunda. Reg. Oficial N°732. 26 de junio de 2012
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la remodelacion o readecuacion de la unica vivienda familiar, y que en garantia se
constituya una hipoteca sobre el bien inmueble objeto del crédito. Estas operaciones
de credito no podran caucionarse con otro tipo de garantias ni sobre bienes distintos
a los del objeto del crédito; tampoco se podra suscribir documento alguno que
represente una obligacion colateral adicional a la hipotecaria, en respaldo de la
deuda adquirida.

iii. Garantia.- Si el deudor no puede cancelar de buena fe el crédito entonces, entregara
el bien y quedard extinguida la deuda. La ley dispone que, las obligaciones
contraidas por estos créditos y que sean declaradas de plazo vencido, podran ser
cobradas a través de la respectiva ejecucién de la garantia o con dacion en pago del
bien dado en garantia; consecuentemente se extinguira la deuda excluyendo la
posibilidad de que alglin tercero tenga la facultad de iniciar un concurso de
acreedores contra éste o contra su sociedad conyugal alegando deudas pendientes
por costas procesales, honorarios de abogados u otros gastos. Si existiere un
excedente posterior al proceso de remate o subasta a favor deudor se lo entregara al
mismo. Adicionalmente, respecto a los intereses esta ley sefiala que una vez
realizado el embargo o cualquier otro procedimiento de recuperacion del bien, el
crédito dejara de devengar intereses.

Con la vigencia de esta ley y siempre que concurran las circunstancias previstas
anteriormente no seréan aplicables los articulos 2327 y 23672 del Cédigo Civil, el articulo
105 de la Ley General de Instituciones del Sistema Financiero, ni articulo o disposicion
legal que se oponga a la plena vigencia de la misma.

Analizando detalladamente lo que dice la ley considero que desde el nombre de la ley es
erroneo pues el espiritu no es regular el otorgamiento de créditos, tal como lo dice, sino

gue en lineas generales contempla el sistema garantista de la operacion crediticia, su

2! Ecuador. Cadigo Civil. Codificacion No. 2005-010. Art. 2327.- “El ejercicio de la accion
hipotecaria no perjudica a la accion personal del acreedor para hacerse pagar con los bienes del
deudor que no le han sido hipotecados; pero aquella no comunica a ésta el derecho de preferencia
gue corresponde a la primera. Esta disposicion no se aplicara en los casos de excepcidn previstos
en la ley.” Art. 2367.- “Toda obligacion personal da al acreedor el derecho de hacerla efectiva en
todos los bienes raices 0 muebles del deudor, sean presentes o futuros, exceptuandose solamente
los no embargables, designados en el Art. 1634 y los demaés casos previstos en la ley.”
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procedimiento; es decir abarca desde el momento en que el bien inmueble es entregado en
garantia hasta el momento de la ejecucion en caso de no pago.

Con respecto a la aplicacion de la ley, se derivan algunas interrogantes y en consecuencia,
varias posibilidades de aplicacion; asi, podriamos preguntarnos qué entiende el legislador

cuando en la ley se refiere a Unica vivienda familiar, cuél es el sentido que engloba su

definicién, quien tiene la carga de la prueba dentro del juicio, entre otras. Desconociendo
este hecho, puede considerarse como Unica vivienda familiar, al lugar donde la persona,
sujeto de crédito, viva con su familia (si es que la tiene), 6 simplemente se refiere a la
Unica vivienda que se refleje en el patrimonio, independientemente del uso que se le dé,
sea esta para uso personal, familiar, arriendo, etc.

Siguiendo con el andlisis y como se sabe que, en principio la ley no es retroactiva, las
entidades financieras desconocen si se debe aplicar esta ley o continuar con el proceso de
ejecucién anterior frente al caso de que algun deudor, que haya obtenido su crédito con
anterioridad a la expedicién de la ley, presente las caracteristicas y situaciones antes
mencionadas y entre en mora. Adicionalmente, segun varios pronunciamientos de los
directivos de entidades financieras se piensa que la coyuntura y las motivaciones sociales
que impulsaron al Presidente a promover esta ley, pueden influir al momento de llevar a
cabo el proceso judicial respectivo.

Las posibles consecuencias que esta medida ocasionard, va a depender de los actores
econdémicos que se vean afectados, asi; los clientes pueden evidenciar que el otorgamiento
de los créditos se ha vuelto menos flexible, incluso con respeco a montos, esto en el caso
de instituciones financieras privadas. Sin embargo, el Banco del Instituto de Seguridad
Social BIESS (considerado como banca publica) ha seguido manteniendo sus indices de
riesgo y ha seguido otorgando créditos hipotecarios bajo las mismas condiciones. Sea esta
la razdn, el sector de la construccion ha sentido los efectos de la vigencia de esta ley pero
sin mucho impacto pues como se ha mencionado, la banca publica ha mantenido sus
niveles de otorgamiento de créditos, incluso se proyecta a alcanzar metas altas que no

reflejan en ningun aspecto los inconvenientes de la banca privada.

Partiendo de los supuestos anteriores, se ha identificado que el sector de la construccién en
general necesita sin duda de figuras legales versatiles y Utiles que, sin perder de vista el

dinamismo y el control del negocio, presenten los elementos fundamentales para otorgar a
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sus participes transparencia y seguridad en el desarrollo integral del proyecto, iniciando
desde su administracion e incluyendo la factibilidad y facilidad de lograr contar con un
apalancamiento financiero, acorde a la capacidad de endeudamiento del proyecto y de sus
actores. Previo al estudio del fideicomiso inmobiliario se ha y considerando que el
desarrollo de un proyecto siempre va a ser vulnerable a cualquier cambio econémico, ya
sea en la construccion, promocién de proyecto, punto de equilibrio, entre otras cosas; con
este analisis y revision general se ha querido introducir a la tematica inmobiliaria para que
se entienda el entorno social, econdmico y politico en el que se desenvuelve el fideicomiso

actualmente.

1.2. Nociones Generales del Fideicomiso Mercantil: Fideicomiso

Inmobiliario
1.2.1. Legislacion y Doctrina Comparada

Con el objeto de lograr un analisis mas profundo acerca del tratamiento del fideicomiso y
los negocios fiduciarios, a continuacion se hace una breve referencia al derecho comparado
de algunos paises latinoamericanos para encontrar diferencias y singularidades importantes

en relacion al tratamiento y legislacion del fideicomiso en el Ecuador.

Sin duda alguna el Fideicomiso ha alcanzado gran éxito en América Latina en vista de que
cada vez el mercado exige la utilizacién de esta figura para los fines de inversion o
administracion que requiera; tal es el caso de de México que ha desarrollado la mayoria de
su infraestructura turistica inmobiliaria basada en el fideicomiso, quien a su vez fue el
primer pais latinoamericano en hacer uso de este instrumento, creando una amplia
trayectoria en el uso del fideicomiso para los mas variados proyectos de inversion e

infraestructura.
Esquema de Legislacion Comparada
1.- México:

Fuente.- Ley General de Titulos y Operaciones de Crédito. Art. 381, 385, 386.
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Definicion.- Por el contrato de fideicomiso, el fideicomitente transmite a la fiduciaria la
propiedad o la titularidad de uno o mas bienes o derechos, para ser destinados a fines

licitos y determinados, encomendando la realizacién de dichos fines a la propia fiduciaria.

Partes Intervinientes.- Solo pueden ser fideicomitentes las personas con capacidad para

transmitir la propiedad o la titularidad de los bienes o derechos. Pueden actuar como
Fiduciarias solo instituciones fiduciarias expresamente autorizadas conforme a la ley; en el
fideicomiso podran intervenir varias fiduciarias para que conjunta 0 sucesivamente
desempefien el cargo de fiduciario, estableciendo el orden y las condiciones en que hayan

de sustituirse.

Patrimonio del Fideicomiso.- Pueden ser objeto del fideicomiso toda clase de bienes y

derechos salvo aquellos que, conforme a la ley, sean estrictamente personales de su titular.
Los bienes que se den en fideicomiso se consideraran afectos al fin a que se destinan y sélo
podran ejercitarse respecto a ellos los derechos y acciones que al mencionado fin se
refieran. La institucion fiduciaria deberd registrar contablemente dichos bienes y

mantenerlos en forma separada de sus activos.
Doctrina.- Por su parte, la doctrina mexicana nos indica que:

El fideicomiso constituye una universalidad patrimonial; que como el de las sociedades
mercantiles, esta condicionado y sometido a la direccién y desarrollo de una persona fisica
con facultades y poderes especificos para poder hacerlo. El objeto del fideicomiso (es
decir, los bienes que configuran un patrimonio independiente) a partir de serlo, pasan a
formar parte del mundo de los bienes juridicos que por diversas razones deben ser
vigilados, ya que su propietario no puede ejercer esa propiedad ilimitadamente, como

normalmente se ejerce la propiedad de los patrimonios no vigilados de manera especial.?

De lo expuesto podemos distinguir que el fideicomiso en México es una figura juridica
basada en la confianza, mediante la cual se transfiere la propiedad de los bienes
fideicomitidos a la Fiduciaria para que, de acuerdo a instrucciones expresas del
Constituyente, cumpla con el fin del fideicomiso. Una caracteristica importante es que la
legislacién mexicana prevé la posibilidad de que varias Fiduciarias puedan representar al

Fideicomiso, estableciendo inicialmente en el Contrato de Fideicomiso las condiciones en

22 D4valos Mejia. L. Carlos. Titulos y Contratos de Crédito, Quiebras. México, D. F. Editorial
Harla. 1984. Pg.435-436
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las que se debera sustituir o comparecer conjuntamente con una segunda Fiduciaria;
respecto a este punto entendemos que el espiritu de ésta ley no es establecer causales que
impliquen necesariamente falta de diligencia o prudencia de la Fiduciaria que ocasionen la
sustitucion, sino que debe referirse a la especialidad o experiencia con la que cuente cada
Institucion Fiduciaria para respaldar (de cierta manera) asi un buen cumplimiento de

instrucciones y fin del Fideicomiso.

Especificamente respecto a la transferencia de propiedad y conformacién del patrimonio
autonomo, la doctrina sefiala que si bien existe una transmision de propiedad al Fiduciario
para que ejerza su titularidad y direccidn, ésta no es en términos civiles, sino en términos
fiduciarios ya que se encuentra fuertemente limitada por las normas e instrucciones que se
establezcan en el acto constitutivo y su interés no es otro que la consecucion del fin

ulterior.?®

2.- Pais.- Argentina:

Fuente: Ley N° 24.441. Art. 1,5, 15

Definicion.- Habra fideicomiso cuando el fiduciante transmita la propiedad fiduciaria de
bienes determinados, al fiduciario, quien se obliga a ejercerla en beneficio de quien se
designe en el contrato (beneficiario), y a transmitirlo al cumplimiento de un plazo o

condicion al fiduciante o al fideicomisario.

Partes Intervinientes.- Complementando lo mencionado en el parrafo anterior es también

relevante sefialar que solo podran ofrecerse al publico para actuar como fiduciarios las
entidades financieras autorizadas a funcionar como tales sujetas a las disposiciones de la

ley respectiva y las personas juridicas que autorice la Comision Nacional de Valores.

Patrimonio del Fideicomiso.- Los bienes fideicomitidos constituyen un patrimonio

separado del patrimonio del fiduciario y del fiduciante; dicho patrimonio quedara exento
de la accion singular o colectiva de los acreedores del fiduciario y tampoco podran agredir
los bienes fideicomitidos los acreedores del fiduciante, quedando a salvo la accion de
fraude. Los acreedores del beneficiario podran ejercer sus derechos sobre los frutos de

dicho patrimonio y subrogarse en sus derechos.

2 Cfr. Davalos Mejia. L. Carlos. Titulos y Contratos de Crédito, Quiebras. México, D. F. Editorial
Harla. 1984. Pg.435-436-437
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Doctrina.- La doctrina define al negocio fiduciario como:

Una declaracion de voluntad a través del cual el fiduciante inviste a otro, el fiduciario, de
una posicion juridica frente a terceros, como medio que excede al fin practico tenido en
vista por las partes con la obligacion de devolver el derecho estando su realizacion limitada

por la convencién fiduciaria establecida entre los dos sujetos.?*

Revisando lo indicado por la legislacion y la doctrina Argentina puedo sefialar que mas alla
de las semejanzas que haya con el tratamiento del Fideicomiso en el Ecuador, Argentina
encuentra imposible que, mediante la formacion de un patrimonio auténomo éste llegue a
formar una persona juridica distinta de sus constituyentes, beneficiarios y Fiduciario. Kiper
y Lisoprawski, en su obra Tratado de Fideicomiso, hacen un analisis importante acerca del
porqué no se podria considerar en ningun momento al patrimonio autbnomo como una
nueva persona juridica, sefialando que si la autonomia es una consecuencia de la
personalidad, dicha autonomia no presupone inversamente la existencia de sujetos

diferentes y que por lo tanto no es viable el nacimiento de una persona juridica.

3.- Pais.- Colombia:

Fuente.- Cddigo de Comercio. Articulo 1226, 1227, 1229, 1233

Definicion.- La fiducia mercantil es un negocio juridico en virtud del cual una persona
Ilamada fiduciante transfiere uno o mas bienes especificados a otra, llamada fiduciario,
quien se obliga a administrarlos para cumplir una finalidad determinada por el

constituyente, en provecho de éste o de un tercero llamado beneficiario.

Partes Intervinientes.- Una persona puede ser al mismo tiempo fiduciante y beneficiario.

Solo los establecimientos de crédito y las sociedades fiduciarias autorizados por la
Superintendencia Bancaria, podran tener la calidad de fiduciarios. La existencia del
fideicomisario no es necesaria en el acto de constitucion del fideicomiso, pero debe ser

posible y realizarse dentro del término de duracion del mismo.

Patrimonio Autonomo.- Los bienes objeto de la fiducia no forman parte de la garantia

general de los acreedores del fiduciario y solo garantizan las obligaciones contraidas en el

cumplimiento de la finalidad perseguida. Para todos los efectos legales, los bienes

2 Kiper. Claudio. Régimen Juridico del Dominio Fiduciario. Editorial La Ley. Buenos Aires. 1989.
Pg. 68.
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fideicomitidos deberan mantenerse separados del resto del activo del fiduciario y de los
gue correspondan a otros negocios fiduciarios.

Doctrina.- Para esto, Sergio Rodriguez Azuero apropiadamente sefiala que el fideicomiso
es el “negocio juridico en virtud del cual se transfieren uno o mas bienes a una persona,
con el encargo de que los administre 0 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”.? En este sentido se comprende lo dicho por Rodrigo Lara Bonilla cuando precisa
que “la gente realiza negocios de fiducia mercantil fundamentalmente por eso, porque

necesitan que alguin profesional competente realice en su interés, una finalidad”.?®

En este contexto cabe sefialar que Colombia cuenta con una notable participacion en el
manejo de fondos de inversién y desarrollo de proyectos inmobiliarios a través de
fideicomiso, hoy en dia los recursos de terceros administrados por las fiduciarias

colombianas alcanzan los USD 98.312 millones.”?’

Las conclusiones derivadas del presente esquema de legislacién comparada son que el
tratamiento que la legislacion latinoamericana, en este caso concreto los paises de México,
Argentina y Colombia, simultdneamente entiende al Fideicomiso como una expresion de la
voluntad, distinta al mandato, en donde los constituyentes confian su patrimonio a una
entidad fiduciaria como medio para el cumplimiento de un fin particular. De igual manera
concuerdan en que el patrimonio fideicomitido estd libre de toda persecucion de
acreedores, tanto de los constituyentes como de la propia institucion Fiduciaria, quien
deberd ser una entidad calificada y autorizada por el drgano que corresponda para que

pueda ejercer las veces de Fiduciario.

Sin embargo de las similitudes sefialadas, cada pais guarda singularidades en cuanto a la
forma de legislar, contabilizar los bienes y controlar al Fideicomiso razén por lo que de
manera especifica a la materia del presente trabajo, a continuacion se detalla lo que la

legislacién ecuatoriana expresa al respecto.

% Rodriguez Azuero. Sergio. “Negocios Fiduciarios. Su significacion en América Latina™
Colombia. Editorial Legis. 2005. Pg.182.
2 Escuela Judicial Lara Bonilla Rodrigo. Nociones Fundamentales de Fiducia. Asociacion de
Fiduciarias. Santa Fé de Bogota. Colombia. 1994. Pg. 29
” Calderon. Aquiles. “El Fideicomiso y la Proteccion de la Inversion Extranjera”. Revista
Mercado.  Republica  Dominicana.  Octubre/2011.  Articulo  Online. Internet:
http://www.revistamercado.do Fecha de Acceso: 28-12-2012
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4. Pais.- Ecuador:

El fideicomiso dentro del derecho y legislacién ecuatoriana, es un tema que requiere de un
estudio amplio detallado en vista de su singularidad y especialidad; es asi que resulta
indispensable marginar el punto inicial del presente tema y sefialar que, el ordenamiento

juridico ecuatoriano contempla dos Opticas de estudio: civil y mercantil.
Ambito Mercantil:
Fuente: Ley de Mercado de Valores. Codificacion No. 2006-001. Art. 109, 115, 116, 118

Definicion.- Por el contrato de fideicomiso mercantil una persona llamada constituyente o
fideicomitente transfiere, de manera temporal e irrevocable, la propiedad de bienes a un
patrimonio autonomo dotado de personalidad juridica para que la sociedad administradora
de fondos y fideicomisos, como su fiduciaria y representante legal, cumpla con las
finalidades instituidas en el contrato de constitucion, bien en favor del constituyente o de

un tercero llamado beneficiario.

Partes Intervinientes: Pueden actuar como constituyentes las personas naturales o juridicas

privadas, publicas?® o mixtas, nacionales o extranjeras, o entidades dotadas de personalidad
juridica, quienes transferiran el dominio de los bienes a titulo de fideicomiso mercantil.
Seran beneficiarios los designados como tales por el constituyente en el contrato o
posteriormente si en el contrato se ha previsto tal atribucion.

Patrimonio del Fideicomiso.- Cada fideicomiso mercantil estara integrado por los bienes,

derechos, créditos, obligaciones y contingentes que sean transferidos o que sean
consecuencia del cumplimiento de la finalidad establecida por el constituyente.
Consecuentemente, el patrimonio del fideicomiso mercantil garantiza las obligaciones y
responsabilidades que el fiduciario contraiga por cuenta del fideicomiso mercantil para el
cumplimiento de las finalidades previstas en el contrato, por ello quienes tengan créditos a
favor o con ocasion de actos o contratos celebrados con un fiduciario que actuo por cuenta
de un fideicomiso mercantil, s6lo podran perseguir los bienes del fideicomiso mercantil del
cual se trate.

% |as instituciones del sector ptblico que actten en tal calidad, se sujetaran al reglamento especial
que para el efecto expediré el Consejo Nacional de Valores
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La responsabilidad por las obligaciones contenidas en el patrimonio autbnomo se limitara
Unicamente hasta el monto de los bienes que hayan sido transferidos al patrimonio del

fideicomiso mercantil, quedando excluidos los bienes propios del fiduciario.

Ambito Civil:
Fuente: Codigo Civil Ecuatoriano Art. 748, 756

En materia estrictamente civil, el codigo civil ecuatoriano desde el articulo 748 hasta el
articulo 777 establece todo lo relacionado con el fideicomiso, entendiéndose a este como la
propiedad que esta sujeta a gravamen de pasar a otra persona, una limitacion al dominio,
por el hecho de verificarse una condicion.

En este sentido es pertinente sefialar que el estudio que hace el legislador sobre el
fideicomiso se centra en el objeto del mismo, el cual es establecer por parte del
Constituyente un mecanismo de cumplimiento, obligando al Fideicomisario a la
consecucion de una o varias condiciones para que pueda obtener el dominio de la cosa
dada en propiedad fiduciaria, en tal sentido la ley sefiala que la traslacion de la propiedad a

la persona en cuyo favor se ha constituido el fideicomiso, se llama restitucion.

En el fideicomiso civil, no asi en el fideicomiso mercantil, nuestra legislacion es acorde a la
legislacion mexicana que prevé la existencia de no sélo uno, sino dos o mas fiduciarios, y

dos 0 mas fideicomisarios.

Debido a lo mencionado, surge entonces acotar que el presente trabajo concierne solo al
Fideicomiso Mercantil Ecuatoriano de tipo Inmobiliario, su tratamiento legal en el marco
juridico ecuatoriano y la revisién y estudio de la serie de singularidades y diferencias que
abarca esta figura.

1.2.2. Definicion y caracteristicas del Fideicomiso.

El Fideicomiso Mercantil es un negocio fiduciario®, figura juridica que se basa en la
confianza depositada en un tercero, distinta a otras figuras, no muy conocida por la

generalidad, pero muy utilizada en la actualidad.

 Ecuador. Ley de Mercado de Valores. Codificacion No. 2006-001. Art.112. “De los negocios
fiduciarios.- Negocios fiduciarios son aquéllos actos de confianza en virtud de los cuales una
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En materia mercantil el fideicomiso y la actividad fiduciaria se rigen bajo las normas de la
Ley de Mercado de Valores y la Codificacion de Resoluciones del Consejo Nacional de
Valores, marco juridico que tiene por objeto la promocion de un mercado de valores
organizado, integrado, eficaz y transparente® y cuyo &mbito de aplicacién “abarca el
mercado de valores en sus segmentos bursatil y extrabursatil, las administradoras de
fondos y fideicomisos, las calificadoras de riesgo, y demas participantes que de cualquier

manera acttien en el mercado de valores”. %

En lo que se refiere estrictamente al Fideicomiso Mercantil el articulo 109 de la Ley de
Mercado de Valores lo define como “el patrimonio auténomo, esto es el conjunto de
derechos y obligaciones afectados a una finalidad y que se constituye como efecto juridico
del contrato”.®* Doctrinariamente consideraré conveniente citar a Giraldi, pues es quien
nos habla de un patrimonio de afectacion, teoria que difiere de la teoria clésica pero que en
contraste con nuestra legislacion nos ayudara a discernir el concepto de fideicomiso; sobre
esta base Giraldi define al fideicomiso mercantil como “un negocio juridico consistente en
la afectacion de un patrimonio a un propdésito determinado en beneficio de alguien y en el
encargo a un sujeto ajeno a la finalidad de realizar los actos tendientes a su

cumplimiento”.®

De manera aclarativa:

La teoria del patrimonio de afectacion difiere de la teoria clasica que considera que toda
persona tendra siempre un solo patrimonio, en el patrimonio afectacién la persona puede

tener varios patrimonios porque puede manejar a la vez varios fines juridico-econémicos

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 del
constituyente o de un tercero. Si hay transferencia de la propiedad de los bienes el fideicomiso se
denominard mercantil, particular que no se presenta en los encargos fiduciarios, también
instrumentados con apoyo en las normas relativas al mandato, en los que sélo existe la mera
entrega de los bienes.”
% Ecuador. Ley de Mercado de Valores. Codificacion No. 2006-001. Art. 1.
31 Cfr. Ecuador. Ley de Mercado de Valores. Codificacion No. 2006-001. Art. 1.
32 Ob. Cit. Ley de Mercado de Valores. Art. 109.
% Giraldi. Pedro M. Fideicomiso (ley 24.441). Buenos Aires. Argentina. Editorial Depalma. 1998.
p.21.
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considerados como masas autébnomas entre si y pueden transmitirse por acto entre vivos,

como en el fideicomiso.*

Para Sanchez Soldi el Fideicomiso “es la destinacién de ciertos bienes a un fin licito
determinado, encomendando la realizacién de dicho fin a una institucion fiduciaria.”*®
Complementariamente, otros autores sefialan que “el fideicomiso mercantil es un negocio,

real; complejo, pero unitario; de confianza; de colaboracién.”*

Tomando en cuenta las definiciones antes detalladas se entiende que el Fideicomiso en
lineas generales es una relacion tripartita que comprende la destinacion de bienes a un fin
especifico, bajo ciertas condiciones e instrucciones. Consiguientemente, entendiendo que
en la legislacion ecuatoriana el fideicomiso goza de personalidad juridica se puede concluir
que el Fideicomiso es de cierta manera un patrimonio de afectacion a favor de alguien,
cuyos bienes tienen una finalidad instaurada por el Constituyente en el contrato de
constitucion de Fideicomiso. En esta relacion contractual es de trascendental importancia
la actuacion del Fiduciario, quien va a ejercer todo lo estipulado en el contrato, con la
singularidad de que en el Ecuador “cada patrimonio auténomo (fideicomiso mercantil),
estd dotado de personalidad juridica, siendo el fiduciario su representante legal y quien
ejercera tales funciones de conformidad con las instrucciones sefialadas por el

constituyente en el correspondiente contrato.”*’

Es también relevante mencionar que Giraldi en la definicion antes citada, habla de un
encargo a un sujeto ajeno lo que hace entender que en la relacion juridica del Fideicomiso
existe un tercero imparcial; sin embargo también provoca una confusion entre lo que en el

Ecuador se denomina como Encargo Fiduciario y que a continuacion se trata.

% Roalandini. Jests. El Fideicomiso Mexicano. Texto Juridico Bancomer. Instituto Fiduciario
Bancomer. México. Pg. s/n.
% Sanchez. Sodi. Horacio. El fideicomiso en México. México .1996
%Guzman. Carrasco. Marco Antonio. Contratacion mercantil y bancaria especializada. Loja-
Ecuador. UTPL. 2005. Pg. s/n.
% Ecuador. Ley de Mercado de Valores. Codificacion No. 2006-001. Articulo 119.
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1.2.3. Encargo Fiduciario

Respecto al Encargo Fiduciario la doctrina nos ensefia que “el encargo es un mandato, pero
sin transferencia de bienes. Esta ha sido su nota caracteristica que lo diferencia de la
fiducia, y que ademaés, con este negocio fiduciario no se constituye un patrimonio
auténomo.”*® Asi mismo la Ley de Mercado de Valores sefiala que en el “Encargo
Fiduciario una persona llamada constituyente instruye a otra llamada fiduciario, para que
de manera irrevocable, con caracter temporal y por cuenta de aquél, cumpla diversas
finalidades, en favor del propio constituyente o de un tercero llamado beneficiario”.* Es
asi que mediante el contrato de encargo fiduciario lo que se intenta es que el fideicomitente
encomiende a una entidad fiduciaria la administracion de ciertos bienes, lo que implica un
seguimiento de instrucciones y la ejecucion de determinadas actividades, de acuerdo con
la finalidad prevista en el contrato. En torno a este tema el autor Rodriguez Azuero
sostiene que “tanto en el Encargo Fiduciario como en el fideicomiso, el fiduciario debera
cumplir una finalidad legitima sefialada por el Constituyente, pero su posicién juridica
frente a los bienes sera diversa en funcion de que en el Encargo Fiduciario no existe

transferencia de la propiedad, sino apenas la mera tenencia del objeto”.*°

En tal sentido, es primordial citar a la Corte Suprema de Justicia de Colombia que en una
de sus sentencias de casacion, de fecha 20 de julio de 2008 (Exp. No. 11001- 3103-036-
1999-01458-01) ha dicho que:

Los encargos fiduciarios, prima facie, ostentan caracteres de los negocios de cooperacion o
colaboracion, desarrollan intereses dignos de tutela proyectados en una finalidad licita

plasmada en una gestion de confianza para beneficio del encargante o de un tercero.
Adicionalmente en su analisis del caso, la Sala de Casacién Civil ha advertido que:

No es lo mismo el contrato de fiducia mercantil y el encargo fiduciario, dado que el

primero se caracteriza por la transferencia especial del dominio de los bienes

% Rengifo. Garcia. Ernesto. La Fiducia Mercantil y Piblica en Colombia. Universidad Externado
de Colombia. 1998. Pg. 218
%9 Cfr. Ecuador. Ley de Mercado de Valores. Codificacion No. 2006-001. Art. 114.
0 Cfr. Rodriguez Azuero. Sergio. “Negocios Fiduciarios. Su significacién en América Latina”
Colombia. Editorial Legis. 2005. Pg.54

30



especificados, en tanto que el segundo, amén de instrumentarse en las normas del
mandato, por la entrega de los bienes, pero a titulo de mera tenencia. De manera
gue si en el encargo fiduciario no hay desplazamiento del derecho de dominio de los
bienes, pues el fiduciario, en desarrollo de su funcion, es un simple tenedor de los mismos,
lo cual implica reconocer dominio ajeno, esto trae como consecuencia que no Se genera

un patrimonio autonomo, a diferencia de la fiducia mercantil.

Una vez tratada la definicion de encargo fiduciario, podemos concluir que en este contrato
se presentan los elementos subjetivos del contrato de fideicomiso mercantil, pero a
diferencia de éste, no existe transferencia de dominio de los bienes de parte del
constituyente, quien conserva la propiedad de los mismos y Unicamente los destina al
cumplimiento de finalidades instituidas de manera irrevocable. Consecuentemente, en los

encargos fiduciarios no se configura personalidad juridica alguna.

1.2.4. Fideicomiso Inmobiliario

La versatilidad de la estructura juridica y administrativa del fideicomiso mercantil facilita
utilizarlo como una herramienta util para proyectos inmobiliarios de pequefia, mediana o

gran envergadura, es por esto que doctrinariamente se ha establecido que:

Una de las principales finalidades por la que se legislo el fideicomiso fue la promocion de
la vivienda y la construccion; durante muchas décadas se buscé formulas seguras que
permitieran darle forma a negocios inmobiliarios fomentando la iniciativa privada e
incentivando el ahorro de la poblacion, combinando la realizacion de emprendimientos

habitacionales con el financiamiento.**

Tratando de profundizar en el tema, las legislaciones han encontrado factible clasificar al
Fideicomiso Mercantil de acuerdo a su finalidad, basandose en los estudios e
investigaciones que cada uno de los paises ha desarrollado, mismos que revelan que las
finalidades de la fiducia dentro del mercado pueden ser tan amplias y extensas como la

imaginacion comercial y requerimientos de los constituyentes se intenten satisfacer. No

* Clusellas. Eduardo G; Ormaechea. Carolina. Contratos con Garantia Fiduciaria. Buenos Aires.
Argentina Editorial Abaco. 2005. Pg. 175
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obstante la variedad de finalidades, tanto la doctrina como las legislaciones han clasificado
al Fideicomiso Mercantil, abarcando de manera general los mas utilizados;
complementando la idea, en palabras de Gutiérrez Moller “clasificar es un problema de
perspectiva y puede haber tantas clasificaciones como criterios de division se consideren,
aunque la seleccién de éstos no debe ser arbitraria”*2. En base a las ideas expuestas
podemos concluir que el ordenamiento juridico ecuatoriano ha clasificado al Fideicomiso,
entre otros, como de tipo Inmobiliario, para que tanto su normativa como su estudio sea
especializado, se cubran los contingentes especificos de este tipo de fideicomiso, y se

resuelvan con mayor particularidad y singularidad los requerimientos de los constituyentes.

El presente estudio enmarca su analisis en este tipo de fideicomiso, por lo que conviene

puntualizar lo que la que la legislacion ecuatoriana al respecto dice:

Fideicomiso Inmobiliario es el contrato en virtud del cual se transfieren bienes, que
generalmente son inmuebles al patrimonio auténomo para que el fiduciario los administre y
desarrolle con ellos un proyecto inmobiliario, en funcion de las instrucciones establecidas
en el contrato para lo cual realizard las gestiones administrativas y legales ligadas o
conexas con el desarrollo del proyecto inmobiliario y todo en provecho de los

beneficiarios instituidos en el contrato.*

Dicha estructura juridica es considerada, actualmente, como una de las herramientas mas
utiles y confiables para desarrollar un proyecto inmobiliario; algunos tratadistas encuentran
en este tipo de Fideicomiso varios beneficios legales, financieros y administrativos tanto

para inversionistas como para todos quienes intervinieren en el proyecto inmobiliario.

El negocio que enmarca esta estructura legal es aquel donde pueden confluir inversionistas
que aportan el inmueble y otros que aportan al patrimonio del fideicomiso recursos
dinerarios para el desarrollo del proyecto, 6 para comprar un inmueble y desarrollar el
proyecto. Dicho negocio constituido a través de la figura del fideicomiso sera administrado
por una entidad especializada y confiable, conocida cominmente en el mercado
ecuatoriano como Administradora de Fondos y Fideicomisos el fiduciario recibira las

*2 Gutiérrez. Moller. Emilio. Especies de Fideicomisos. Pg. 51
*% Ecuador. Codificacion de Resoluciones del Consejo Nacional de Valores. Titulo V Negocios
Fiduciarios. Capitulo 1. Seccion 1V. Articulo 17
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instrucciones pertinentes y velara para que los bienes y fondos del fideicomiso se inviertan
el proyecto y los mantendra en todo momento separado de su propio patrimonio con lo
cual los inversionistas tendran mayor seguridad de que el inmueble no podra ser vendido

sin su consentimiento ni tampoco sus recursos utilizados infructuosamente.

1.2.4.1. Objeto y Fin del Fideicomiso Inmobiliario

Como se ha sefialado la clasificacion y tipo de fideicomiso no son exclusivos y de manera
general su especialidad va a depender del objeto y de los fines que persiga tal negocio
fiduciario. Al efecto, la doctrina y el derecho comparado Mexicano sefiala y explica

acertadamente lo siguiente:

El objeto del contrato del fideicomiso no es cumplir con el fin licito al que se destinan los
bienes que lo constituyd. Cosas muy diferentes son, por una parte el fin del fideicomiso y
de cuya consecucion generalmente se beneficia el fideicomisario; y otra el objeto, que de
conformidad con la propia ley (Art.351. Ley General de Titulos y Operaciones de Crédito)
son los bienes y derechos que se hayan afectado. Es decir, el objeto del fideicomiso son los

bienes que el fideicomitente decide afectar.*

Objeto del Fideicomiso.- Consecuente con el analisis que realiza Carlos Davalos con
quien estoy de acuerdo, en el parrafo anterior indica que el objeto del fideicomiso es el
bien material o inmaterial destinado y afectado bajo esta figura; en esta misma linea este
autor asimila al objeto como los bienes que configuran el patrimonio independiente y a
partir de serlo pasan a formar parte del mundo de los bienes juridicos que deben ser
vigilados, ya que su propietario no puede ejercer esa propiedad ilimitadamente, como

normalmente se ejerce la propiedad.®

Finalidad del Fideicomiso.- En tal sentido si consideramos la finalidad del negocio
emprendido bajo la estructura fiduciaria podriamos resumir desde cierta perspectiva que en

todo fideicomiso se busca siempre la consecucion de un fin licito, determinado en

* Davalos Mejia. L. Carlos. Titulos y Contratos de Crédito, Quiebras. México, D. F. Editorial
Harla. 1984. Pg.435
* Cfr. Davalos Mejia. L. Carlos. Titulos y Contratos de Crédito, Quiebras. Op. Cit. Pg. 435-436
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beneficio propio o de un tercero, y que por lo tanto todo fideicomiso atiende a un fin
especifico. En el Fideicomiso Inmobiliario especificamente se transfiere al patrimonio
autonomo del fideicomiso el bien inmueble y los recursos para ser administrados con la
unica finalidad que es el desarrollo y promocién del proyecto inmobiliario de acuerdo con
las instrucciones del contrato del negocio fiduciario. Sin embargo de lo mencionado, en lo
relativo al objeto y finalidad del fideicomiso inmobiliario se debe tener en cuenta que
“todo fideicomiso cualquiera sea su objeto o finalidad, genera la obligacion del fiduciario
de administrar correctamente, como un buen hombre de negocios”.*® Todo fideicomiso es

cualquiera sea su finalidad, siempre va a llevar implicita la finalidad de administracion®’.

1.2.4.2.- Naturaleza juridica del fideicomiso y caracteres.

En el fideicomiso se da un desprendimiento de la propiedad de bienes del fideicomitente o
constituyente, que son entregados al fiduciario para que éste los utilice en el cumplimiento
de la finalidad encomendada en el acto constitutivo, conformando estos bienes un
patrimonio auténomo, patrimonio especial o patrimonio de afectacion como lo recoge la
doctrina, concepto que se constituye en el elemento esencial de la figura, ya que se trata de
un patrimonio sin persona, esto es que no pertenece al fideicomitente, ni al fiduciario, ni al
fideicomisario o beneficiario lo cual rompe con el concepto civilista “una persona un

patrimonio y un patrimonio por persona.”*®

De aqui que podemos decir que el fideicomiso es una figura sui generis en vista de su
maleabilidad frente al uso que puede ofrecer; como se lo conoce es un traje a la medida ya
que sus estructuracion si bien se ajusta a las leyes, no existen lineamientos especificos por

la multiplicidad de condiciones que pueden presentarse.

*® Molina. Sandoval .Carlos A. El Fideicomiso en la dindmica mercantil. Buenos Aires-Argentina
Editorial B de F. 2009. Pg.421.
* Rengifo. Garcia. Ernesto. La Fiducia Mercantil y Publica en Colombia. Universidad Externado
de Colombia. 1998. Pg. 217. “La fiducia de administracion consiste en la transferencia de unos
bienes para que una entidad fiduciaria los administre en beneficio del constituyente o del
fideicomisario. El alcance de esta clase de fiducia puede calificarse como ilimitado. Su
funcionamiento depende, en Gltimas, de una extensa variedad de necesidades que padecen los
miembros sociales, las empresas, etc.”
*® Porras. Zamora. Jorge. La Fiscalidad de los Trust y los Fideicomisos. Espafia. Ed. Centro
internacional de Estudios Fiscales, Universidad de Castilla la Mancha. Colex, Madrid. 2005. Pg. 15
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Por eso es importante analizar la naturaleza juridica del fideicomiso ya que nos ayudara a
entender mas a profundidad su alcance y medio juridico - social en donde se desarrolla; es

asi que analizaremos por separado al contrato de fideicomiso y la propiedad fiduciaria.

Respecto al contrato de fideicomiso, la naturaleza juridica es la que corresponde a todos
los contratos: “actos juridicos bilaterales, de contenido patrimonial, del que nacen derechos
personales.”® En tal sentido la doctrina nos muestra que el fideicomiso es un “contrato

principal, oneroso y conmutativo, de ejecucién instantanea o de tracto sucesivo, segun el caso,

tipificado en algunas legislaciones y atipico o innominado en el resto.*

En relacion con la propiedad fiduciaria solamente aplica al Fideicomiso Civil revisado en
la parte inicial de este trabajo, ya que solo en esa figura la legislacion establece que puede
generarse una transferencia de dominio directamente al Fiduciario, y es por eso que
mencionaré al autor Eduardo Clusellas quien sefiala que es el “derecho patrimonial que
pertenece al fiduciario a partir de la transferencia de bienes y cosas por el fiduciante que
presenta las caracteristicas de un patrimonio de afectacion y que puede recaer sobre bienes
constituyendo la llamada “propiedad fiduciaria” cuya naturaleza corresponde a la de los
derechos personales; y, constituyendo el llamado “dominio fiduciario” cuya naturaleza

corresponde a la de los derechos reales.>*

Sin embargo, refiriéndonos especificamente al fideicomiso con respecto a la naturaleza
juridica “cabe afirmar que se trata de un derecho real sobre cosa propia y una especie de

dominio imperfecto por ausencia de perpetuidad”®?

, puesto que en virtud del derecho real
el constituyente se encuentra facultado para transferir la propiedad, y el dominio es
imperfecto ya que aunque el bien fideicomitido se encuentra fuera de su patrimonio, el
contrato de fideicomiso cuenta con una clausula de instrucciones y obligaciones que la
Fiduciaria debera seguir en su orden. EI dominio no es perpetuo en vista de que tanto el
Constituyente (propietario inicial del bien fideicomitido) como el Patrimonio Autdbnomo
(administrado por la Fiduciaria) deben ajustar sus acciones e instrucciones al cumplimiento

de las instrucciones.

9 Clusellas. Eduardo G; Ormaechea. Carolina. Contratos con Garantia Fiduciaria. Buenos Aires.
Argentina Editorial Abaco. 2005. Pg. 51
*0 Cfr. Rodriguez Azuero. Sergio. Negocios Fiduciarios. Su significacion en América Latina. Ob.
Cit. pg.186
*IClusellas. Eduardo G; Ormaechea. Carolina. Contratos con Garantia Fiduciaria. Ob. cit. pg.52
%2 Molina Sandoval cita a \Vasquez Gabriela. DOMINIO FIDUCIARIO: ¢Unidad o pluralidad de
regimenes JA-1998-111 p.850
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1.3. PARTES INTERVINIENTES DEL FIDEICOMISO

1.3.1. Partes Intervinientes

Como todo fideicomiso, el inmobiliario mantiene la participacion tripartita del

Constituyente o Fideicomitente®®, Beneficiario® o Fideicomisario, y; Fiduciaria®.

En el caso del Beneficiario y beneficios del proyecto es importante aclarar que éstos van a
depender de lo sefialado en el contrato de constitucion y contratos de adhesion al
fideicomiso, por ejemplo: puede ser que no reciban ningin componente inmobiliario, sino
que solo esperan la terminacién y liquidacion del fideicomiso para participar de las
utilidades que éste arroje. Cosa muy diferente a la calidad de Beneficiario del Fideicomiso
es que existan personas externas al Fideicomiso, inversionistas quienes estan comprando la

unidad inmobiliaria y recibiran la misma como beneficio; una simple compra venta.

Respecto a la Fiduciaria resulta interesante sefialar que para el caso de Ecuador y, por
ejemplo Colombia, solo pueden actuar en calidad de Fiduciarias las instituciones
especializadas en éste &mbito; no obstante estas especificaciones, para otros paises sus
legislaciones han asignado esta labor a las entidades financieras como es el caso de
México; y, en otros casos la legislacion ha dado completa libertad en este sentido
permitiendo que dicho negocio lo pueda realizar cualquier persona fisica o juridica sin

requerir requisitos formales que cumplir.

1.3.1.1 Partes Intervinientes en el Fideicomiso Inmobiliario

Por el tipo de negocio de que trata este fideicomiso es necesario mencionar a ciertas partes
intervinientes e indispensables para la consecucion del éxito del proyecto, externas al

fideicomiso y/o que sin perder la calidad con la que comparecieron en el contrato de

>3 Ecuador. Ley de Mercado de Valores. Codificacion No. 2006-001. Art. 115: “Pueden actuar
como constituyentes de fideicomisos mercantiles las personas naturales o juridicas privadas,
publicas o0 mixtas, nacionales o extranjeras, o entidades dotadas de personalidad juridica...”

> Ecuador. Ley de Mercado de Valores. Codificacion No. 2006-001. Art. 116: “(..) Podran existir
varios beneficiarios de un contrato de fideicomiso, pudiendo el constituyente establecer grados de
preeminencia entre ellos e inclusive beneficiarios sustitutos. A falta de estipulacion, en el evento
de faltar o ante la renuncia del beneficiario designado y, no existiendo beneficiarios sustitutos o
sucesores de sus derechos, se tendra como beneficiario al mismo constituyente o a sus sucesores
de ser el caso.”
> Persona Juridica. Cominmente denominada Administradora de Fondos y Fideicomisos.
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fideicomiso, adquieren derechos y obligaciones derivadas propiamente de su funcion en el

desarrollo del proyecto inmobiliario. Atendiendo a estas consideraciones tenemos a:

El Grupo Promotor.- “Es una figura que normalmente trabaja en el disefio
econdmico del proyecto y es quien suele contactar a la fiduciaria para explorar la
posibilidad de llevarlo a cabo. Contribuye a la consecucion de los fideicomitentes
inversionistas e interact(ia permanentemente con las partes intervinientes.”*®

El Gerente de Proyecto.- Es la persona, generalmente seleccionada por la Junta de
Fideicomiso, y como tal tendra a su cargo la direccion de los aspectos técnicos,
constructivos y la elaboracion de los requerimientos para el inicio de los procesos
contractuales de bienes y/o servicios destinados al cumplimiento del objeto del
contrato. Entre sus principales funciones estan: coordinar, supervisar y verificar el
desarrollo y ejecucidn integral del Proyecto Inmobiliario con el fin de que el mismo
se halle ajustado al presupuesto general, cronograma de obra, flujo mensual de caja
y analisis de precios; a planos, diagramas, estudios, disefios, aprobados por la
autoridad competente; a resoluciones, politicas y procedimientos aprobados por la
Junta del Fideicomiso. Adicionalmente, es quien se encarga de ejercer la direccion
administrativa del desarrollo y ejecucion del Proyecto con el fin de obtener la
correcta realizacion del mismo de acuerdo con lo detallado anteriormente.

EL Constructor.- “Aunque se trate de un mero contratista su funcion es vital,
como es obvio, para la buena suerte del proyecto. Normalmente hace parte del
comité de obra.”> En este caso entenderemos como “constructor” a todos los
profesionales que se encarguen de la ejecucién fisica del proyecto. Lo mas comun
es que quien ostente esta calidad, sea directamente el Promotor. En consecuencia es
quien se encarga de ejecutar la construccion del proyecto de acuerdo a las
especificaciones técnicas y planos arquitectonicos y quien asume la responsabilidad
técnica ante terceros de la buena calidad de la construccién y estabilidad de la obra,
conforme lo establece el Codigo Civil ecuatoriano. Las condiciones Yy

responsabilidades del constructor se deberan establecer en el contrato que el

% Rodriguez. Azuero. Sergio. Negocios Fiduciarios. Su significacién en América Latina.
Colombia. Editorial Legis. 2005. Pg.453.

" dem.
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Fideicomiso celebre con la persona, natural o juridica, segun corresponda; sin
embargo, es importante que en el contrato se obligue al constructor a contratar y
mantener vigente durante todo el tiempo de la construccion y durante el periodo de
recepcion provisional y definitiva de la totalidad del Proyecto Inmobiliario y sus
inmuebles individualizados, un Seguro contra todo riesgo que cubra tanto a la
construccién en si, dafios a terceros, y a las personas que laboren en la misma.
Generalmente los valores que se deben cancelar por concepto de prestacion de los
servicios de construccion, y dependiendo de lo que haya decidido la Junta de
Fideicomiso, se cancelan de dos maneras: (a) entregando al Constructor un fondo
rotativo, mismo que debera ir devengando con las facturas y planillas de avance de
obra que lo respalden; 0, (b) se puede entregar un anticipo y posteriormente realizar
pagos mensuales, que previo la presentacion de planillas de avance de obra,
debidamente aprobadas por la Fiscalizacion, se descontard la amortizacion del
anticipo entregado y se seguira con el pago frecuente.

iv. El Fiscalizador.- “Clasica funcion de control que permite hacer un seguimiento
supervisado del desarrollo del proyecto. Usualmente es designado por el fiduciario
directamente o de listas de candidatos suministradas por el fideicomitente. Participa
en el comité de obra.”*®

El fiscalizador es la persona que debe planear, programar y aplicar los controles, de

calidad, financiero y de avance fisico, que aseguren la correcta ejecucion de la obra;

tiene la obligacion de vigilar y responsabilizarse porque la ejecucién de la obra se
realice de acuerdo con los disefios definitivos, las especificaciones técnicas,
programas de trabajo, recomendaciones de los disefiadores y normas técnicas

aplicables. Sus funciones se basan en el control, supervision, seguimiento y

monitoreo de la obra, avance, materiales utilizados y disposicién de recursos de

acuerdo a la justificacion de gastos que presente el proyecto y sus contratistas.

La participacion del fiscalizador dentro del fideicomiso inmobiliario es

fundamental, se podria considerar que ahora es la Fiduciaria quien confia en el

criterio, redundantemente fiscalizador, del profesional asignado para el efecto; tanto
es asi, que la obra inicia y termina contando con sus funciones, en lo que respecta al

control de pruebas para la entrega- recepcion definitiva de los trabajos.

%8 [dem.
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Adicionalmente, en varias ocasiones, de acuerdo al avance del proyecto y de los
inconvenientes que éste muestre, el Fiscalizador tiene la obligacion de asistir a la

Juntas del Fideicomiso, cuando sea convocado.

Contrataciones.- En general del contrato de Fideicomiso Inmobiliario se desprenden un
sin nimero de contrataciones posteriores al contrato de constitucion del fideicomiso. Sean
cual fueren las instrucciones de los constituyentes para realizar dichas contrataciones, la
fiduciaria siempre debe velar por la seguridad legal y financiera del desarrollo del
proyecto, mismo que debe realizarse de conformidad con los cronogramas de obra y los
estudios de factibilidad financiera presentados al inicio del Proyecto. Partiendo de este
hecho, mantengo el criterio que cualquier tipo de contratacion que se realice con miras a
alcanzar el objeto del Fideicomiso Inmobiliario debe ser de naturaleza civil, puesto que
para el Fideicomiso representa una obligacion legal y financiera considerable si se decide
gue el mismo asuma responsabilidades patronales; en consecuencia pienso que se debe
mantener como politica interna del Fideicomiso Inmobiliario, el NO adquirir ningun tipo
de dependencia laboral ni vinculacion laboral de ninguna especie. De lo detallado se
desprende que en el contrato de prestacién de servicios que se suscriba con los
Contratistas, se debe establecer con los contratistas la renuncia a cualquier tipo de reclamo
posterior acerca de la existencia de una supuesta y pretendida relacion laboral. En tal
sentido y nuevamente, segun las decisiones que tome la Junta de Fideicomiso en lo que
respecta a contratos que obliguen al Fideicomiso, la Fiduciaria debe ser notificada al
respecto para conocer las condiciones de dichas contrataciones y en tal virtud pueda emitir

sus recomendaciones.

Es fundamental para el proyecto inmobiliario la seriedad de la gente con la que se trabaje
es por eso que, una vez mas, el rol de la fiduciaria es sustancial ya que su criterio objetivo
va a ayudar a tomar las mejores decisiones en el mismo. A pesar de que la Fiduciaria, en
estricto sentido, no tenga responsabilidad sobre las decisiones que se tomen, siempre debe
cumplir con su deber de asesorar en base a su experiencia y correspondiendo a la confianza

de los constituyentes depositada en su nombre.
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1.4. PUNTO DE EQUILIBRIO DEL FIDEICOMISO
INMOBILIARIO

El punto de equilibrio, generalmente hablando, “retine conceptos de seguridad de arranque

del proyecto, ventas y endeudamiento”®.

Es un conjunto de condiciones legales,
financieras y técnicas que cumplidas, facultan al Fideicomiso dar inicio al Proyecto,
adicionalmente se traducen en términos financieros, como una pauta para identificar cuanto
crédito puedo acceder y otorgar sin un riesgo alto, y el tiempo de construccion y

finalizacion estimado del proyecto inmobiliario.

El punto de equilibrio dentro de un Fideicomiso Inmobiliario tal como lo hemos definido
es de suma importancia para el desarrollo exitoso del proyecto, puesto que es un margen ¢
un marco de actuacion que permitira y/u obligara a todos y cada uno de los intervinientes
del proyecto a sujetarse a ciertos parametros de cumplimiento que ayudan sobre todas las
cosas a minimizar los riesgos, y evitar futuros inconvenientes, entre constituyentes,

terceros intervinientes e incluso con promitentes compradores.

En el fideicomiso se transfiere la titularidad juridica del terreno, los estudios, planos y
recursos que ingresan al proyecto, a la par que se fija un nimero determinado de unidades
habitacionales a vender, previo a iniciar las obras de construccion, informacion que es

basica el momento de determinar el punto de equilibrio fiduciario®.

Sera la fiduciaria junto con los constituyentes del fideicomiso quienes establezcan las
condiciones de cumplimiento del Punto de Equilibrio; el mismo que para una mejor

estructuracion se lo ha dividido en Legal, Financiero y Técnico.

En la fase anterior al cumplimiento del Punto de Equilibrio, es decir cuando las
condiciones establecidas por los Constituyentes para alcanzar dicho equilibrio ain no estan
cumplidas el grupo promotor realizara los estudios técnicos, dedicard sus esfuerzos a la

obtencion de los permisos respectivos para iniciar la construccién, debera efectuar todos

> Fiducia Inmobiliaria Internet: http://cenein.jimdo.com/legislacion-inmobiliaria/fideicomiso-
inmobiliario/ Articulo Online. Acceso: 17-08-2012
% Jaramillo. Wilson. Plan de Negocios QM Quitumbe Moderno. Tesis para el grado de Magister.
Universidad San Francisco de Quito. 2010. Pg.62.
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los tramites (de distinta naturaleza) necesarios para la obtencion de financiamiento para la
ejecucion del proyecto, las condiciones para llegar al Punto de Equilibrio, y el arranque de

las preventas a promitentes compradores a fin de evaluar el mercado.

1.4.1.- Punto de Equilibrio Legal

Al punto de equilibrio legal se lo entenderd como el conjunto de condiciones legales que
involucran la responsabilidad y trabajo conjunto, de cada uno de los intervinientes iniciales
del fideicomiso inmobiliario; dichas condiciones deben ser especificadas considerando el
escenario real del lugar y entorno donde se vaya a desarrollar el proyecto inmobiliario;
deben involucrar y referirse al fideicomiso como instrumento publico, al
perfeccionamiento del aporte de los bienes al patrimonio auténomo, a los requerimientos

de las entidades de control, entre otros.

Sin embargo, el presente analisis considera importante que se detallen los siguientes
aspectos en el momento de la estructuracion del contrato de fideicomiso, especificamente
lo que se refiera al punto de equilibrio legal.

De esta manera, se lo entendera cumplido cuando:

i.  Se haya perfeccionado el aporte de los bienes inmuebles (transferencia de dominio

al patrimonio auténomo del fideicomiso) y se haya inscrito el Fideicomiso en el

Registro de Mercado de Valores.- una vez que se ha constituido el fideicomiso y

considerando que “es responsabilidad de la fiduciaria constatar la existencia fisica y
el perfeccionamiento de la transferencia de dominio de los bienes aportados”® , es
sustancial que se considere esta condicion en el contrato de fideicomiso
inmobiliario, pues por términos de prudencia y simple logica se debe construir en el
terreno que sea de propiedad del fideicomiso para evitar futuros inconvenientes. Sin
embargo, nos queda sefialar que debido a la versatilidad de esta figura se puede
omitir este requerimiento del Punto de Equilibrio, siendo de entera responsabilidad
de sus constituyentes los términos y condiciones a las que se sujeten para que la
construccién se realice en inmueble ajeno; puede ser condicionando el aporte del

inmueble a futuro 6 mediante compra posterior por parte del fideicomiso.

% Codificacion de Resoluciones del Consejo Nacional de Valores. Ob.Cit. Seccion | Art. 5
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Respecto a la inscripcién en el Registro de Mercado de Valores, a pesar de que la
Codificacion de Resoluciones del Consejo Nacional de Valores. Titulo V Negocios
Fiduciarios. Capitulo 1. Seccién 1l. Articulo 6 establece esta obligacion, se
considera prudente que se establezca en el contrato de fideicomiso.

Se hayan cumplido todos los requisitos establecidos por las ordenanzas municipales

respectivas para el inicio de la construccion del Proyecto, se hubieran pagado las

tasas, aranceles y entregado garantias economicas que se requieran para dar inicio a
la construccion del Proyecto.

Se hubiera concluido cualquier tipo de litigio que suponga la imposibilidad de dar

inicio al proceso constructivo del Proyecto.- es necesario que se establezca esta

condicion, pues lo mas recomendable es mitigar los riesgos existentes y evitar
riesgos futuros. Con esta condicion, resulta como deber de la Fiduciaria emplear los
medios necesarios para verificar la inexistencia de litigios sobre el inmueble que
imposibiliten la construccion del proyecto o limiten, por asi decirlo, el dominio del

inmueble.

1.4.2.- Punto de Equilibrio Técnico

Este punto de equilibrio se definird como el conjunto de documentos de carécter técnico y

legal que viabilizan la ejecucidn del proyecto inmobiliario cumpliendo los requisitos de

ordenanzas municipales, legislacion relativa al urbanismo y normas técnicas de la

construccion. En tal sentido se entenderd cumplido cuando toda la documentacion

requerida y detallada posteriormente haya sido entregada, por las personas sefialadas como

responsables del proyecto, a la Fiduciaria, y aprobada por autoridad competente de ser

necesario:

Cronograma valorado de obra y el diagrama de actividades y flujo de caja del
Proyecto, por actividades y por rubros, plan de compras y adquisiciones, etc.;

Planos, diagramas, estudios, disefios, clculos, memorias, etc., necesarios para el
desarrollo del Proyecto y que los mismos hayan sido registrados en la

municipalidad.
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iii.  Aprobacion Municipal de Proyecto y permiso de construccion otorgado por la
Municipalidad que corresponda. Planos topograficos, estructurales, eléctricos, entre

otros.
iv.  Cuadros de areas y alicuotas.

El tener los documentos que contengan y respalden toda la informacion del proyecto
inmobiliario permite que éste se desarrolle, desde la perspectiva legal y técnica, sin mayor
inconveniente en la ejecucion de la construccion o en aspectos que entorpezcan las ventas

o las paralicen.

1.4.3.- Punto de Equilibrio Financiero

Este punto de equilibrio se relaciona con “la necesidad minima de fondos que viabilicen y
hagan que el proyecto se termine, cancelar todos los pasivos y cumplir con los plazos de
entrega de las viviendas previamente vendidas”®%; Para llegar al cumplimiento de este
punto de equilibrio es necesario tener un estudio econémico totalmente respaldado y
buscar diferentes alternativas financieras con las que se pueda contar en momentos En tal
sentido podria resumir al punto de equilibrio financiero como las condiciones establecidas
en el andlisis financiero del proyecto, mismas que deben ser reales, involucrar algunas
alternativas de financiamiento vy evitar que se sujeten a condiciones pues lo que se quiere

es respaldar el desarrollo de la construccion del proyecto en base al presupuesto aprobado.

Haciendo una breve revision de como se debe analizar el punto de equilibrio financiero, se

va a considerar el siguiente supuesto:

e El punto de equilibrio financiero del proyecto inmobiliario se lograra con la
aprobacién de credito de una institucion financiera; el pago del financiamiento del
proyecto se realizard en cuotas y se apalancara directamente en los flujos que
arrojen las promesas de compraventa. De dichas condiciones lo esencial es que el
proyecto debe tener el nimero de ventas necesario para cubrir los requerimientos de
flujos de conformidad con el presupuesto del proyecto y el flujo de caja aprobado.
En tal sentido para realizar las proyecciones y analisis financiero siempre se debera

asumir que los promitentes compradores de las unidades inmobiliarias solicitaran

% Fiducia Inmobiliaria. Articulo Online. Internet: http:/cenein.jimdo.com Acceso: 29/08/2012
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crédito y a la vez entregaran cierta cantidad de dinero por concepto de entrada
inicial; de igual manera se supondra que los créditos se desembolsan al final de la
construccion lo que generard un flujo de dinero de parte de las diferentes
instituciones de crédito. Lo mencionado creard para el analisis financiero del
proyecto un escenario no muy favorable y originara que se prevean alternativas que

atenlen las crisis econémicas, en caso de que suceda.

1.5. ANALISIS COMPARATIVO DE OTRAS ALTERNATIVAS
CONTRACTUALES

Si bien el fideicomiso, como instrumento juridico ha demostrado tener una serie de
ventajas para quienes deciden emplearlo como medio legal para el desarrollo de su
proyecto inmobiliario, existe una creencia que este tipo de contratos contiene un “exceso

de medios™®

, mas eso depende de la perspectiva con la que se lo analice. Particularmente,
creo que el tal mencionado “exceso de medios” es lo que realmente singulariza a la figura

y le hace totalmente atractiva a las partes involucradas.

En los negocios fiduciarios la transmisién de la propiedad y la creacion de un patrimonio
autonomo de afectacion es condicidn necesaria para el cumplimiento del fin querido por las
partes. Si bien se podrian plantear casos particulares en los que se podria lograr un objetivo
similar por medio de otra figura, no existiria la misma certeza juridica para las partes, y eso

podria significar que no se concrete el negocio o fin buscado®.

Sin embargo de lo mencionado, se cree necesario revisar brevemente algunas opciones

similares, que los clientes pueden optar para el desarrollo de un proyecto inmobiliario.

% Cfr. Malumian Nicolés. G. Diplotti Adrian. Gutiérrez Pablo. “Fideicomiso y Securitizacion.
Analisis Legal, Fiscal y Contable. 2006. Pg.4. Editorial La Ley.
% Malumian. Nicolas. G. Diplotti Adrian. Gutiérrez Pablo. Fideicomiso y Securitizacién. Analisis
Legal, Fiscal y Contable. Editorial La Ley. 2006. Pg.4.
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1.5.1. Asociacion de Cuentas en Participacion
Como una de las alternativas que los clientes encuentran eficaces para el desarrollo de un
proyecto inmobiliario es el contrato de asociacion de cuentas en participacion; en tal virtud

analizaremos brevemente de lo que trata este tipo de contrato.

Para el derecho ecuatoriano la Asociacion de Cuentas en Participacion es “aquella en la
gue un comerciante da a una 0 mas personas, participacion en las utilidades o pérdidas de

una o mas operaciones o de todo su comercio.”®

Para la doctrina, “la participacion estda comprendida dentro de la voz genérica de
asociacion, por cuanto contiene sus cinco elementos fundamentales: pluralidad de
personas; vinculo juridico; fin comun; aportes; estabilidad de fin y de vinculo.”®® Méas
analiza esta figura y la define y enmarca dentro de las operaciones mercantiles realizadas

por no comerciantes.

Los autores del sistema espafiol indican que:

En el contrato de cuentas en participacion, una o varias personas, fisicas o juridicas
Ilamadas participes, aportan al negocio de otra, llamada gestor, dinero u otros bienes,
disfrutando de los beneficios en la proporcion pactada o, en defecto de pacto, segin su
porcion de interés, o soportando las pérdidas hasta el limite de su aprobacion. Pero lo que
caracteriza a este contrato frente a otras figuras contractuales es que la aportacion del
participe pasa a formar parte del patrimonio del gestor, quien adquiere su titularidad
dominical. Y, en consecuencia, no puede hablarse de un contrato de naturaleza asociativa,

pues no existe el patrimonio comun ni la organizacion propia de la sociedad.®’

De lo detallado en el parrafo anterior podemaos distinguir que el autor tiene completa razon
al explicar que la figura de la Asociacién de Cuentas en Participacion no es de naturaleza
asociativa pues no hay la formacién de una figura societaria como tal, sino que cada uno de
los participes (asociados) hace relacion a su aporte 0 a lo que efectivamente se haya

pactado.

% Ecuador. Ley de Compafiias. Articulo 423. Registro Oficial 312. 5-X1-1999
% Céardenas Bustamante. Mario. “Teoria de la Asociacion”. Editorial Andrés Bello. Chile. Libro
1972. Pg. 43
%7 Soriano. José Miguel. “Fiscalidad Inmobiliaria 2007-2008”. CISS Grupo Wolters Kluwer.
Espafia. Libro On Line. Sitio Web: http://books.google.com.ec/books Acceso: 15-08-2012
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La participacion es un contrato por el cual dos 0 mas comerciantes toman interés en una o
muchas operaciones mercantiles, instantdneas o sucesivas, que debe ejecutar uno de ellos
en su solo nombre y bajo su crédito personal, a cargo de rendir cuenta y dividir con sus

asociados las ganancias o pérdidas en la proporcion convenida.®

Considerando al contrato como instrumento base dentro de esta figura, se concluye que, en
comparacion con el fideicomiso el patrimonio sigue en manos del denominado Gestor lo
que nos lleva a pensar en la confianza existente entre los participes y el gestor, las
condiciones de penalidad y falta de cumplimiento estipuladas en el contrato, falta de
control o poder de decision como participe y el aspecto del registro contable para cada una

de las partes intervinientes.

En relacion a los parrafos anteriores, también se podria considerar como otra opcién al
contrato de Joint Venture®, sin embargo es relevante conocer que a pesar de la similitud
existente con la asociacion en cuentas de participacion, se distinguen las siguientes

diferencias entre estas dos figuras societarias:

En la asociacion o cuentas en participacion el asociado aporta bienes o servicios para que el
asociante actle en nombre propio; en cambio, en el joint venture los participantes acttan
abiertamente en la operacion. En la asociacién o en las cuentas en participacion hay
participantes ocultos, lo que no sucede con el joint venture, donde no se busca el caracter
oculto de los participantes; sino, lo contrario. Finalmente, la asociacion esta considerada
como una sociedad particular y el joint venture es contractual por esencia, siendo la

formacion de una compafiia o sociedad, una consecuencia.”

1.5.2. Crédito — Financiamiento directo al Constructor

% Céardenas Bustamante. Mario. Ob. Cit.
% Para el Doctor Victor Cevallos Vésquez, el contrato de Joint Venture se constituye en una figura
juridica, un mecanismo de colaboracion por el que dos o méas empresas 0 personas naturales
comparten los riesgos financieros, los beneficios y las decisiones comunes en la realizacion de una
aventura u operacion comdn y determinada.
" Sierralta Rios. Anibal. “Joint Venture Internacional”” Pert. Fondo Editorial. 1997. Pg. 69
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Los créditos destinados a la construccion son catalogados dentro de la normativa legal
vigente de la Superintendencia de Bancos y Seguros del Ecuador como créditos
comerciales, sin embargo es importante anotar que la fuente de repago natural de un crédito
destinado a la construccion de un proyecto inmobiliario estd definida por la
comercializacién de su inventario, cuya existencia esta supeditada a la culminacion del
mismo; de alli, que un crédito destinado a esta actividad productiva no debe ser analizado
desde el punto de vista de crédito comercial, pues en términos de plazo y de amortizacion

del capital, su tratamiento es distinto.”

El credito 6 financiamiento al Constructor es un producto financiero mediante el cual se
entrega al Constructor, recursos dinerarios solicitados para la construccion de un proyecto
inmobiliario en cualquiera de sus etapas. Considerada como otra alternativa para
desarrollar un proyecto inmobiliario, debemos tomar en cuenta ciertos detalles que, por la

naturaleza del producto financiero, son indispensables al momento de tomar una decision.

Fundamentalmente, todo va a depender de la evaluacién Econdmica-Financiera de la empresa

constructora y/o promotor inmobiliario:

i EE.FF. - Rentabilidad, Generacién y Solvencia.
ii.  Capacidad gerencial, antecedentes y respaldo patrimonial de los accionistas.
iii.  Situacion en el sistema financiero y acceso al crédito.
La principal consideracion en este punto es analizar la fortaleza financiera de las empresas
constructoras, dado que una empresa financieramente débil o con problemas de pago con
otras entidades, podria desviar recursos del proyecto financiado o reducir sus costos en

perjuicio del mismo (mayor tiempo o menor calidad), ante presiones de terceros.

Sin embargo, de los factores detallados, la entidad financiera esta facultada para analizar a
la empresa en la experiencia que presente en el negocio inmobiliario y los factores técnicos

y econémicos que envuelvan al proyecto como tal.

"t Monteverde. Isaza. Alvaro Marcelo. Propuesta metodoldgica para el andlisis de riesgo de
crédito en el sector de la construccion ecuatoriano. Tesis para el grado de Magister. Quito,
Ecuador. Universidad Andina Simon Bolivar. 2010. Pg. 12.
2 Financiamiento a Constructores. Articulo Online. Internet: http://www.mivivienda.com.pe
Acceso: 10-09-2012.
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Respecto al financiamiento, el constructor que se decida por este producto tiene acceso a
modalidades o productos, tales como:

i.  Recursos de la entidad financiera que corresponden a una linea de crédito, bajo la

modalidad de desembolsos parciales contra verificacion de avance de obra.

ii.  Recursos producto de la pre-venta con créditos concedidos por la entidad durante la

construccioén.

Adicionalmente, el constructor debe pensar en la forma de garantia que va a emplear para
respaldar su crédito; en esta etapa se puede encontrar con ciertos inconvenientes en
encontrar en su patrimonio bienes que respalden dicha operacion bancaria o problemas con

los instrumentos de garantia suficientes a los ojos de la entidad bancaria.

Existen muchas ventajas y desventajas a este medio de financiamiento; mas las personas
que decidan capitalizar su proyecto de esta manera, deben estar conscientes que ademas de
someter a la empresa constructora y/o a la persona natural que la represente, a un
escrutinio importante por parte de la entidad bancaria en donde solicite dicho
financiamiento, debera estar dispuesto a brindar toda la informacion que se requiera para

que sea calificado apto para el desembolso de un crédito.

Sin embargo, una importante ventaja frente a las otras modalidades analizadas. es que por
la naturaleza del producto financiero, fuera de la deuda que se mantiene con la entidad
bancaria, todos los beneficios y réditos que arroje el proyecto corresponderdn al
Constructor ya que no existe ninguna asociacion o tipo de vinculacién que involucre

inversion y por tanto participacion en el resultado del proyecto inmobiliario.
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CAPITULO 1
VERSATILIDAD Y MECANISMOS DE CONTROL

2.1. VERSATILIDAD DEL FIDEICOMISO INMOBILIARIO Y
MODALIDADES DE PARTICIPACION EN EL NEGOCIO
Actualmente el Fideicomiso Inmobiliario se ha convertido en una de las figuras mas
utilizadas en la construccidn por su versatilidad para adaptarse a la gran variedad de formas
de negocio, es una herramienta que se acomoda a diversos prop0sitos y que permite mayor
eficiencia y seguridad juridica en la inversion inmobiliaria, confidencialidad, transparencia

e imparcialidad.

La fiducia mercantil es flexible. Se adapta de manera muy fécil a muy variadas y complejas
circunstancias. Y lo hace porque constituye un esquema elastico para realizar negocios y
obtener resultados. Como se ha dicho repetidamente por la doctrina, la fiducia abre un
amplio espacio a la imaginacion al permitir combinar un namero ilimitado de bienes y
finalidades legitimas. De suyo, puede concebirse como un recipiente al que cada uno puede
ponerle un contenido, por lo que las posibilidades son todas. Basta, en efecto, transferir un
bien — cualquier bien- con el propdsito de obtener una finalidad —cualquier finalidad

legitima — para llenar ese continente con un contenido.”

Como se detall6 en el capitulo anterior el auge inmobiliario que se esté viviendo presenta
cifras considerables y la actividad de la construccién esta en aumento, en tal sentido se ha
considerado al Fideicomiso’* como una de las mejores estructuras y herramientas legales y
administrativas para el desarrollo de un proyecto inmobiliario. Desde la 6ptica comercial y
financiera las personas, tanto constituyentes, compradores e inversionistas encuentran en

esta figura juridica mayor seguridad y apertura para poder realizar una gestion mas

" Rodriguez Azuero. Sergio. Negocios Fiduciarios Su significacion en América Latina. Colombia,
Editorial Legis. 2005. Pg. 130
™ Simplificando lo establecido respecto al fideicomiso, Malumian Nicolés. G. Diplotti Adrian.
Gutiérrez Pablo en su obra Fideicomiso y Securitizacion. Andlisis Legal, Fiscal y Contable. 2006,
sostienen que para que haya fideicomiso es requisito indispensable que existan bienes cuya
propiedad se transfiera para cumplir un fin determinado. En otras palabras, debe existir un bien, dos
partes y un encargo, instruccion o mandato fiduciario.
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eficiente sobre todo en lo que se refiere a la utilizacion de recursos, considerando que por
lo general provienen de distintas fuentes licitas. De lo anteriormente mencionado es que se
desprende que el Fideicomiso es una relacion basada en la confianza depositada en la
Administradora de Fondos y Fideicomisos por todos los sujetos involucrados en el

desarrollo y promocion del proyecto inmobiliario.

Resulta oportuno entonces sefialar que he calificado como necesario para la realizacion del
presente trabajo considerar y mencionar las distintas modalidades de negocio fiduciario de
tipo inmobiliario, considerando para el efecto una Optica legal — financiera y el fin del
fideicomiso para el que fue constituido, mismo que va a depender de los intereses que sus
constituyentes persigan y que deberan constar en el contrato de constitucion del mismo.

2.1.1. Formas del Fideicomiso Inmobiliario

Tomando en cuenta que la versatilidad y flexibilidad del contrato de fideicomiso sumado a
la practicidad de su constitucion es lo que hacen de esta figura una herramienta viable y
adecuada para canalizar muchas alternativas de negocio en el mercado inmobiliario y de la
construccion, a continuacion se detalla las formas o alternativas usadas en la cotidianidad a

través del fideicomiso inmobiliario:

i.  Integral.- Esta modalidad de fideicomiso inmobiliario es a la que nos referimos en
el presente trabajo y se encuentra relacionada con todas aquellas operaciones en las
que el constituyente transfiere un bien inmueble al patrimonio autonomo, ademas
de la transferencia de otros bienes o recursos para que sean administrados o
destinados al cumplimiento de la finalidad establecida en el documento constitutivo
del mismo; en este caso para que administre todo el negocio inmobiliario, realice
los pagos asociados a su desarrollo de acuerdo con las instrucciones sefialadas en el
acto constitutivo y el presupuesto aprobado y transfiera las unidades construidas a
quienes los beneficiarios del respectivo contrato.

ii. De Tesoreria.- La finalidad de esta modalidad se basa en la obligacion de la
administradora fiduciaria brindar la seguridad a los promitentes compradores, de
que el dinero entregado por ellos tiene como destino final la ejecucion del proyecto
inmobiliario y de acuerdo a las especificaciones previamente acordadas.

iii.  De Preventas.- Este tipo de fiducia inmobiliaria involucra una finalidad bésica de:
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“Efectuar el recaudo de los dineros provenientes de la promocion y consecucién de
interesados en adquirir inmuebles dentro de un proyecto inmobiliario En este caso la
fiduciaria recibe los recursos como mecanismo de vinculacion a un determinado proyecto
inmobiliario y los administra e invierte mientras se cumplen las condiciones establecidas

para ser destinados al desarrollo del proyecto inmobiliario.”

2.1.2. Los Constituyentes o Fideicomitentes en el Fideicomiso Inmobiliario Integral

En palabras del Doctor Rodriguez Azuero puede decirse que toda persona capaz de
disponer de sus bienes puede constituir un fideicomiso. Lo que no excluye a un incapaz que
actle a través de su representante legal, en cuanto éste llene los requisitos establecidos por
la ley para hacer la mentada transferencia. A més de las personas fisicas o naturales, las
legislaciones aceptan la posibilidad de que las personas juridicas sean fiduciantes, incluidas

algunas de derecho publico.™

Se han distinguido dos posibilidades: el fideicomitente inicial y los fideicomitentes

inversionistas o adherentes.

Fideicomitente Inicial.- En el Fideicomiso Inmobiliario Integral participar en el negocio
fiduciario significa participar en los resultados del negocio, en el éxito o fracaso del
proyecto inmobiliario emprendido, lo que involucra tanto pérdidas como ganancias. Asi,
para este caso los constituyentes promotores son los Constituyentes Iniciales quienes
juntaran todos los esfuerzos que se requieran para que el proyecto emprendido arroje los
resultados deseados y de presentar pérdidas, por lo menos trataran de recuperar lo
invertido. Para este escenario se considerard como un contingente enfocado en los
Constituyentes basandonos inicialmente en la existencia de un analisis de riesgo del
Proyecto breve, en donde el presupuesto de la obra fijado como referencia para el control
de gestién y para las rendiciones de cuentas no contemplaba correctamente los imprevistos,
en consecuencia seran los Constituyentes quienes afrontaran las pérdidas y conflictos

ocasionados.

> Colombia. Superintendencia Financiera de Colombia. Circular Basica Juridica. Titulo V.
Capitulo Primero. Numeral 8. Subnumeral 8.2.1
’® Rodriguez. Azuero. Sergio. Negocios Fiduciarios. Su significacion en América Latina.
Colombia. Editorial Legis. 2005. Pg.224
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En esta misma linea, cabe mencionar que dentro del Fideicomiso Inmobiliario existe una

situacion particular respecto al propietario del terreno, ya que tiene varias posibilidades de

participacion frente a un Proyecto Inmobiliario y a la constitucion del Fideicomiso, asi:

Propietario - Promotor: Sera constituyente y beneficiario del fideicomiso. Como
sabemos, para que exista un fideicomiso es necesario contar con la iniciativa, en
este caso, del duefio del predio y su enfoque de desarrollar en el mismo un proyecto
inmobiliario. De manera general los Promotores del proyecto inmobiliario son
quienes van a dar las condiciones financieras que rigen el cumplimiento del Punto
de Equilibrio, de acuerdo principalmente al flujo de caja proyectado. Para tal efecto
y en esta modalidad se transfiere al patrimonio autonomo la propiedad del terreno,
los disefios del proyecto y los promotores instauran para el fideicomiso las
instrucciones necesarias para la correcta administracion. Una vez cumplidos todos
los preceptos legales que involucra la transferencia de dominio y su inscripcién en
el Registro de la Propiedad, podremos registrar en el balance del Fideicomiso con
carga a la cuenta de patrimonio el inmueble con el valor constante en el avalto
pericial realizado por un perito profesional calificado por la Superintendencia de
Bancos y Seguros y/o por la Superintendencia de Compaifiias, o con el valor del
avallo catastral expedido por el Municipio que corresponda; si se trata de una
persona juridica que estd aportando el Inmueble el valor a registrarse
contablemente también puede ser el constante en los estados financieros auditados
de la empresa. Mas si las condiciones establecidas para el cumplimiento del punto
de equilibrio no se cumplen dentro del plazo establecido configura una pauta para
determinar que el proyecto no es rentable o realizable en el contexto propuesto; asi
los recursos entregados por los promitentes compradores deben ser devueltos,
deben cancelarse todas las deudas y obligaciones que tenga el Fideicomiso y
posteriormente proceder a restituir los aportes realizados por los constituyentes; que
para el caso especifico se restituiria ademas de todo, el inmueble que conforma el

patrimonio auténomo del Fideicomiso.
Propietario — Socio.- Sera constituyente y beneficiario del fideicomiso.

En palabras del Doctor Xavier Paredes, en esta modalidad de participacion se
establecen los porcentajes de participacién de cada socio de acuerdo a la valoracion
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de los aportes. Con esta circunstancia y en este escenario, el duefio del terreno le
apuesta al éxito del proyecto y desea compartir la rentabilidad del mismo cuando
éste haya concluido; y, por lo general en la Junta de Fideicomiso tendra derecho a
voz y voto en la toma de decisiones.”’

Sin embargo de lo mencionado dicha transferencia de dominio va a arrojar sus
resultados y beneficios a largo plazo, no solo por la construcciéon sino por la
promocion y venta del mismo. En este sentido, podemos contemplar un escenario
probablemente con algunos inconvenientes para que se pueda ejemplificar las
bondades de un fideicomiso: En el caso de que no haya una estructura fiduciaria de
por medio, si el propietario del terreno entrega al grupo promotor el terreno para
que empiecen las obras, dentro de las cuales se realizan movimientos de tierra,
derrumbe de edificaciones existentes, etc., confiando en que el proyecto
inmobiliario podrd arrojar los resultados esperados para cubrir el costo del
inmueble; mas si por varios contingentes, el grupo promotor y su proyecto fracasan
en la venta del mismo y éste no cuente con financiamiento externo, la devolucion
del terreno y demés va a ser complicado y largo, ya que no se trataba de un
inmueble vacio sino que contaba con cierta edificacion que de alguna manera
representaba un aumento al costo del terreno. Lo mas probable es que al final del
litigio, ademas de los costos que este conlleva, solo se le devuelva el terreno mas no
se cuente con el bien existente. Si hubiere existido un fideicomiso, el cumplimiento
del Punto de Equilibrio y en consecuencia la Fiduciaria no hubiera permitido por
ningln motivo que se inicien los trabajos y en consecuencia si el proyecto resultaba
no rentable para ninguna de las partes, se restituian los valores aportados y se
evitaba cualquier tipo de litigio.

iii. Propietario — Contrato de Compraventa: Una de las posibilidades por las que se
puede optar, es vender el inmueble al Fideicomiso que ya esté constituido; en este
caso se realizaria un contrato de compraventa entre el Fideicomiso y el propietario
del terreno. Para tal efecto, la Administradora de Fondos y Fideicomisos comparece

en Representacion Legal del Fideicomiso, previa aprobacion en Junta o previa

" Paredes Xavier. El Fideicomiso en la negociacién de terrenos. Revista Bienes Raices CLAVE.
Julio/Agosto 2010. Quito-Ecuador.
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instruccion expresa de los constituyentes de que se empleen los recursos del

Fideicomiso en la compra del inmueble.

Conformemente, una vez realizada la compraventa se reflejara un aumento en el
Patrimonio Autonomo del Fideicomiso, pero no en calidad de aporte sujeto a
restitucion sino que asi tal como se refleja en la contabilidad como un activo y un
aumento al patrimonio, debe contabilizarse en menos el valor en efectivo del costo
del inmueble, con todos los gastos adicionales en los que se incurre por motivos de

la transferencia de dominio.

Adicionalmente; una forma de pago que se utiliza también es el canje del precio del
inmueble por unidades inmobiliarias que resulten de la realizacién del proyecto, lo
que beneficia al flujo de caja del grupo promotor constructor encargado del

desarrollo de la obra.

Fideicomitente Adherente.- Una de las modalidades de participacion en el Fideicomiso

Inmobiliario es en calidad de Constituyente Adherente’®,

Resulta obvio que una persona se adhiere a un fideicomiso porque tiene interés en invertir
y participar en el negocio y, de la misma manera, los constituyentes buscan Constituyentes
Adherentes para que brinden al fideicomiso apoyo econémico, técnico o tecnoldgico en

pro del desarrollo del proyecto.

Para esto la generalidad apunta a que sea la Junta de Fideicomiso quien debera resolver si
acepta o no al Constituyente Adherente y tal como lo establece la ley y seguidamente el
Contrato de Fideicomiso, se entenderan fiduciantes aquellas personas fisicas o juridicas
que se adhieran al fideicomiso, acepten todas las clausulas contenidas en su contrato de
constitucion y realicen aportes de dinero, bienes o cosas destinadas a la construccion del
edificio. Seguidamente, el Fiduciario debera suscribir con el Constituyente Adherente el
contrato de adhesion para la incorporacion en el Fideicomiso incluso en calidad de

beneficiario, estableciéndose principalmente el aporte que se realizara al Fideicomiso.

"8 Ecuador. Ley de Mercado de Valores. Codificacion No. 2006-001. Art. 115: (..) “Cuando un tercero
distinto del constituyente se adhiere y acepta las disposiciones previstas en un contrato de
fideicomiso mercantil o de encargos fiduciarios se lo denominara constituyente adherente. Cabe la
adhesion en los contratos en los que se haya establecido esa posibilidad.”
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En algunas ocasiones el aporte que realiza el Constituyente Adherente es mayor o igual al
realizado por los constituyentes iniciales motivo por el cual exige formar parte de la Junta,
singularidad tal que si en el contrato de constitucion no se contemplaba o no hacia mencion
acerca de la participacion de los Constituyentes Adherentes, se optard por reformar el

contrato estableciéndose la nueva conformacion de la Junta.

En contraste con la brevedad de nuestra legislacion, la Superintendencia Financiera de
Colombia respecto a este tema es mucho mas descriptiva, determinante y establece ciertas
caracteristicas de control e intervencion del organismo de control, lo que considero
oportuno y coherente para el desarrollo adecuado del Fideicomiso Inmobiliario; tal es asi
que dicha Superintendencia “tiene la funcion de evaluar los tipos 0 modelos de contratos
que se pretende utilizar en el desarrollo de la actividad fiduciaria, asi como sus
modificaciones o adiciones, siempre que éstos constituyan contratos de adhesién.””® Dicha
obligacion establecida para las sociedades fiduciarias respecto de los Constituyentes
Adherentes es con el objeto de “procurar la proteccion de los derechos de los usuarios de
los servicios fiduciarios, y velar porque las condiciones generales de los contratos se
ajusten a las disposiciones legales, asi como evitar que estén provistos de clausulas

abusivas que puedan afectar sus intereses.”®°

Adicionalmente la legislacién colombiana menciona ciertos parametros de comportamiento
gue debe mostrar el Constituyente Adherente frente a su deseo de formar parte de un
Fideicomiso, a tal punto que establece que los contratos de adhesion deben ser elaborados
unilateralmente por la administradora fiduciaria cuyas clausulas y/o condiciones no pueden
ser discutidas por los clientes, limitdndose éstos a expresar su aceptacion o a rechazarlos en

su totalidad.

Con el objeto de ejemplificar lo mencionado en cuanto a los constituyentes del
fideicomiso, sus derechos y obligaciones mencionaré un ejemplo importante y conocido
por la colectividad que se refiere a los fideicomisos inmobiliarios constituidos por la
Mutualista Benalcazar (ahora en liquidacion) en donde la Fiduciaria es la Administradora
de Fondos y Fideicomisos FIDEVAL S.A., los que por varias razones de saldo de deudas y

con el objeto de aminorar los efectos de la liquidacion de la Mutualista Benalcazar la

¥ Colombia. Superintendencia Financiera de Colombia. Circular Externa 046 de septiembre de
2008. Titulo V. Capitulo Primero. Numeral 3. Pagina 6
80 7,
Idem
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alternativa que se ha contemplado es que dichos fideicomisos queden a cargo del Banco

del Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social; sin embargo de esta solucién dichos

proyectos inmobiliarios se han quedado paralizados por algun tiempo, por lo que el analisis

de la alternativa propuesta debera considerar varios aspectos:

La Mutualista Benalcazar no va a perder nunca sus derechos como constituyente
inicial, dnicamente 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 no implica la sustitucion en las obligaciones de las partes contratantes, de
donde se desprende logicamente que, si un beneficiario cede todos sus derechos
fiduciarios, entonces deja de poseer dichos derechos en el negocio y pierde su
calidad de beneficiario, esto a diferencia de la calidad de constituyente que no
puede cederse.

Para que los proyectos se sigan desarrollando se necesita de recursos en los
patrimonios auténomos de los fideicomisos para lo cual debemos recordar que los
unicas personas facultadas para aportar son los constituyentes, para lo cual la
alternativa que sugiero es que se realice una reforma integral del contrato de
fideicomiso donde se configure al nuevo inversionista como constituyente y asi
establecer una especie de subrogacion de obligaciones, para que con el nuevo
constituyente vuelva el flujo de recursos al patrimonio y a su vez que se cumple
con lo dicho por la ley al manifestar que el constituyente inicial no pierde sus
derechos de recibir la rendicion de cuentas asi como la obligacion del saneamiento
x eviccion y vicos redhibitorios. Considerando adicionalmente que los beneficiarios
como tales no constituyen partes contratantes y por lo tanto no intervienen con su
voluntad en la celebracion del contrato; no procederia que puedan asumir pérdidas
y demas obligaciones propias de los constituyentes. Ademas, la legislacion
ecuatoriana no contempla la cesion de deudas ni obligaciones sino la cesion de

derechos (creditos).

2.2. Funcionamiento y Control del Fideicomiso Inmobiliario

“El fideicomiso se transforma en un (til instrumento, atento a la flexibilidad de la figura.

Este contrato puede asumir diversas variantes y casualidades teniendo una notable
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maleabilidad; aspecto este que no todos los contratos pueden asumir. Genera la ventaja de

tener gran seguridad y agilidad.”®*

Como se ha expuesto a lo largo de este trabajo, al pasar de los afios la actividad fiduciaria
cada vez va tomando renombre y cabida dentro del ambito comercial y de los negocios, en
consecuencia los Organos de Control asi como las Administradoras de Fideicomisos han
ido implementando nuevas modalidades de control al Fideicomiso, mas cabe pensar si
dichas modalidades de control han arrojado los resultados esperados. Al respecto cabe
mencionar que la actividad fiduciaria debe ajustarse a lo establezca el ordenamiento
juridico ecuatoriano y la funcion de gestion y supervision (debida diligencia) es velar por
el cumplimiento la norma y del contrato de fideicomiso inmobiliario a través del

seguimiento in situ y extra situ (obra fisica del proyecto).

Partiendo de los elementos anteriores a continuacion se estudiard lo que a criterio

concierne o ejercera control sobre el Fideicomiso Inmobiliario.

2.2.1. Organizacion y Control Interno

Para lograr distinguir la organizacion y control interno del Fideicomiso Inmobiliario es
fundamental que se cuente con un panorama general de mismo, que involucre tanto a la
estructura fiduciaria empleada asi como el esquema de supervision y regulacion interno

utilizado.

Resulta trascendental su organizacion y control interno pues es necesario llevar un registro
adecuado del Fideicomiso para enfocar todos los esfuerzos al cumplimiento de su finalidad
e identificar y mitigar la mayoria de riesgos posibles. Adicionalmente la cantidad y tipo de
informacion que arroja, tanto su constitucién como su administracion, es considerable, por
lo que incluso su documentacion, politicas e instrucciones deben estar especificamente

realizadas.

® Molina. Sandoval .Carlos A. El Fideicomiso en la dindmica mercantil. Buenos Aires-Argentina
Editorial B de F. 2009. Pg. 373
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2.2.1.1. La Junta de Fideicomiso

La Codificacion de Resoluciones expedidas por el Consejo Nacional de Valores al respecto

de los 6rganos del negocio fiduciario, establece lo siguiente:

Art. 4.- Elementos fundamentales de los contratos de negocios fiduciarios.- (...) 8.
Organos del negocio fiduciario.- En caso de que para la toma de decisiones, se contemplen
juntas, comités u otros cuerpos colegiados deberan sefialarse sus atribuciones y forma de
integracion. La designacion de las personas que los conforman, debera hacerse con base a
lo que contemple el contrato. Las resoluciones adoptadas por los 6rganos de decision no
podrén alterar, ni en todo ni en parte, el objeto o la finalidad del contrato. Corresponde a la
fiduciaria mantener el archivo de los documentos en el que consten las resoluciones

adoptadas por dichos 6rganos.®

De conformidad con lo establecido en la Codificacion de Resoluciones expedidas por el
Consejo Nacional de Valores me resulta I6gico considerar a la Junta de Fideicomiso como
un Organo de Control Interno, ya que de acuerdo a la generalidad y para el correcto
desarrollo del contrato de Fideicomiso, se contempla a la Junta de Fideicomiso como un
organo colegiado de decision esencialmente conformado por los constituyentes
beneficiarios, quienes coherentemente deberdn tomar las mejores decisiones para el

Fideicomiso y el Proyecto que se desarrolle.

Para Eduardo Casas Sanz de Santamaria, la Junta de Fideicomiso es:

Un 6rgano esencialmente consultivo para regular la actividad del fiduciario, con todas las
facultades que le otorgue el fideicomitente al establecer su constitucion. Cuando la
institucion fiduciaria obre ajustandose a los dictdmenes o acuerdos del comité, y esta
integrado exclusivamente por terceros y la opinion del comité se ha pactado que sea

obligatoria - el fiduciario- estara libre de toda responsabilidad.®®

%2 Ecuador. Codificacion de Resoluciones expedidas por el Consejo Nacional de Valores. Titulo V
Negocios Fiduciarios. Capitulo I. Seccion I. Articulo 4
8 Casas Sanz de Santamaria. Eduardo. La Fiducia. Santa Fe de Bogota. Colombia. Editorial Temis.
1997. Pg.40.
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La Junta de Fideicomiso béasicamente tendra las facultades que los constituyentes
establezcan en el contrato y, segln la generalidad tendra la facultad de instruir, disponer y
decidir sobre aspectos relevantes dentro del desarrollo del Proyecto y sobre los que la
Fiduciaria ponga a su consideracion; es asi que es quien se encargara del establecimiento
de las politicas, programas y procedimientos para la consecucion de las finalidades del

Fideicomiso.

Complementariamente, la doctrina extranjera en muchas ocasiones denomina a la Junta de
Fideicomiso como Comité Técnico del Fideicomiso, es de esta manera que el Doctor José
Manuel Villagorda Lozano en su obra Doctrina General del Fideicomiso al respecto dice
que es el Fideicomitente quien tiene la facultad de determinar las facultades y funciones de
dicho comité, a veces demasiado amplias. En los fideicomisos privados esta es la Unica

norma que regula su constitucion y funcionamiento siendo esta su primera caracteristica.

A mi criterio pienso que se puede considerar a la Junta como un dérgano de control interno
pues ésta ejerce un tipo de control sobre el Fideicomiso; al ser un miembro facultado para
la vigilancia de que los fines del mismo se cumplan y que por ese motivo no solo las
decisiones que se tomen deben ser consecuentes con los mismos, sino que también del
analisis y decisiones que tome la Junta acerca de los problemas que se puedan presentar en
el desarrollo del negocio fiduciario, se podrd obtener e instruir, a manera de control,
prevencion y mitigacion de riesgos, las decisiones que sirvan de apoyo y base para la

observacion del desarrollo de proyecto.
Es asi que muchas veces se pone a su consideracion temas como:

i.  Verificar, certificar y aprobar sobre el cumplimiento o no del punto de equilibrio;

ii.  Conocer y aprobar el presupuesto general, sus ajustes, cronograma valorado de obra
y el flujo mensual de caja, y demés aspectos que se relacionen con desembolsos
que deba hacer el fideicomiso para el desarrollo del proyecto;

iii.  Resolver sobre los productos de inversion, montos, condiciones e instituciones en
los que se invertiran los recursos del fideicomiso;

iv.  Conocer y aprobar los pliegos precontractuales, asi como los textos de los contratos
de promesa de compraventa, de compraventa, y, aquellos que el fideicomiso vaya a
celebrar con el gerente de proyecto, fiscalizador, constructor, y demas profesionales
gue se vaya a contratar para el desarrollo del proyecto. La Junta de fideicomiso
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podré autorizar a la fiduciaria a celebrar con los promitentes compradores contratos
distintos a los de promesa de compraventa tales como contratos de reserva de las
unidades inmobiliarias, pero que tengan similar finalidad;

v.  Aprobar la cesion de los derechos fiduciarios del beneficiario;

Adicionalmente en el contrato de constitucion del fideicomiso inmobiliario deben contar
las reglas aplicables a la junta de fideicomiso y manera de guia deben constar las que se
refieren a la frecuencia de la junta, lugar, quérum y calidades; se debe establecer que
concurrird a la Junta un delegado de la Fiduciaria, con voz pero sin voto. El delegado de la
Fiduciaria tendra derecho a vetar las decisiones de la Junta de Fideicomiso cuando éstas
vayan en contra el objeto del fideicomiso o atenten contra los derechos de los promitentes
compradores o del beneficiario. Dentro de este marco se debe aclarar que dicha Junta o
Comité, cualquiera que sea su denominacion, no tiene personalidad juridica propia ni
capacidad para obligarse u obligar al fideicomiso inmobiliario; es un érgano colegiado,
conformado de acuerdo al contrato constitutivo y con la facultad de tomar decisiones,

instruir a la Fiduciaria, pero sin la potestad de ejecucion.

Los temas tratados en las sesiones de la Junta de Fideicomiso, asi como las
consideraciones efectuadas y las resoluciones adoptadas deberan ser recogidas en actas por
parte del Secretario de la misma, estas actas serviran de prueba plena de las deliberaciones

realizadas y de las decisiones tomadas.

La jurisprudencia arbitral colombiana al respecto se manifiesta y dice que:
En altimas el cliente, como duefio del negocio que es, es el verdadero y Gnico juez de su
propia conveniencia de manera que es a él a quien incumbe tomar la decisién
correspondiente, la cual una vez adoptada debe ser acatada por el profesional de manera
estricta, sin tratar de torcer o de frustrar la voluntad de su cliente, y sin que con ese
acatamiento comprometa su responsabilidad. Lo importante es que esa voluntad se haya
formado de manera reflexiva, calculada, esto es, deliberadamente con apoyo en
informaciones y opiniones pertinentes, con el andlisis de las alternativas posibles, asi como

de los datos, evaluacion de riesgos y vicisitudes previsibles.*

8 Laudo arbitral proferido en agosto 26-1997 entre Leasing Mundial S.A. y Fiduciaria FES.
Tomado de Guia Juridica De Los Negocios Fiduciarios En Colombia. Editorial Legis. Primera
Edicién. 2011. Pg. 039
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2.2.1.2. La Administradora del Negocio Fiduciario

La practica cotidiana nos hace entender lo que implica administrar un negocio, y de este

modo el término “administrar” nos sugiere: organizacion, direccion, gobierno, control.

La Administradora del Negocio Fiduciario es el tercero imparcial en quien los
constituyentes depositan su confianza para que se encargue de la administracion de los
bienes transferidos al patrimonio autonomo destinados a un fin especifico. Su accion se
basa en actuar como Representante Legal del Fideicomiso y en tal calidad, ejecutar las
instrucciones del constituyente expresadas en el contrato de constitucion de Fideicomiso, y
que se deben ajustar a la consecucion del fin del Fideicomiso; de la debida diligencia que
el Fiduciario emplee en el cumplimiento de las instrucciones recibidas y de las decisiones
requeridas para el cumplimiento de la finalidad, dependeran el destino y la eficacia de esta

figura.

“Hay cuatro principios tutelares imprescindibles de todo negocio fiduciario que conlleva a
lo que llamariamos “transparencia total” del operativo fiduciario, a saber: honestidad,

claridad, igualdad Inter partes, profesionalismo.”®®

He considerado a la Administradora como uno de los mecanismos de control del
Fideicomiso Inmobiliario puesto que en ella se centran todas y cada una de las actividades
que se realizaran para el desarrollo del proyecto inmobiliario y en consecuencia sera quien
mantenga el control de la administracion de los bienes del patrimonio del Fideicomiso. Si
bien no es un ente independiente, sino que su actividad se ajusta a una serie de
instrucciones impartidas por los constituyentes en el contrato de Fideicomiso al igual que a
las decisiones tomadas por la Junta de Fideicomiso, su gestion es vital para un
desenvolvimiento adecuado del Fideicomiso.

Razones sobran para determinar que la Administradora Fiduciaria forma parte de uno de
los mecanismos de control interno del Fideicomiso Inmobiliario, fundamentando mi idea
en su funcion de revision y gestion para la prevencion y valoracion de los riesgos, lo que

basicamente se desarrolla en los siguientes aspectos:

i. Especialidad: La Administradora de Fondos y Fideicomisos, tal como su nombre lo

indica, debe acreditar suficiente experiencia en el ambito de la administracion del

% Op. Cit. Casas Sanz de Santamaria. Eduardo. La Fiducia. Pg.s/n.
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Fideicomiso Inmobiliario y contar con un equipo de profesionales capacitados para
entender el negocio y administrarlo diligentemente. La especialidad y experiencia
no solo son requeridas por la singularidad y enfoque de trabajo que demanda este
tipo de negocio, sino también por la intencion de ejercer sobre el Fideicomiso un
control integral, eficiente y de mayor nivel técnico; ha logrado tal relevancia este
aspecto, que incluso societariamente, la Ley de Mercado de Valores establece y
limita el objeto social de la Administradora, a lo siguiente: “a) Administrar fondos
de inversion; b) Administrar negocios fiduciarios, definidos en esta Ley; ¢) Actuar
como emisores de procesos de titularizacion; y, d) Representar fondos
internacionales de inversion.”®® “Bajo esa obligacion el profesional debe conocer
las regulaciones y los requisitos que su actividad y su clientela deben satisfacer, los
riesgos que su negocio ordinariamente genera o los extraordinarios que su
experiencia sugiera como posibles y la forma méas razonable de evitarlos o

minimizar la posibilidad de su ocurrencia.”®’

ii. Gestion: En palabras del Doctor Sergio Rodriguez Azuero, el fiduciario es siempre

y ante todo un gestor profesional de intereses ajenos.

Debido a la enorme diversidad de clases y contratos de fideicomiso que pueden celebrarse,
la ley no puede establecer especificamente cuél es el comportamiento a adoptar por parte
del fiduciario, es por eso que establece que la conducta del mismo debe estar guiada por la
prudencia y la diligencia del buen hombre de negocios que actia sobre la base de la

confianza depositada en é1.%8

Desde mi forma de concebir a la Administradora Fiduciaria como un mecanismo de
control interno del Fideicomiso Inmobiliario, pienso que ésta configura un esquema
de analisis y revision de las inconsistencias que se puedan presentar a lo largo del
desarrollo del proyecto inmobiliario. Tal es su trascendencia, que la Fiduciaria debe

contar con la organizacion, estructura y recursos legales y contables para responder

% Ecuador. Ley de Mercado de Valores. Codificacion No. 2006-001. Art. 97
% Rodriguez Azuero. Sergio. Negocios Fiduciarios. Su significacion en América Latina. Colombia.
Editorial Legis. 2005. Pg.272
% Seminario de Integracion y Aplicacion. El Fideicomiso. Facultad de Ciencias Econémicas.
Universidad de Buenos Aires.2010 Pg. s/n
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de forma permanente y oportuna a los constituyentes, érgano de control y terceros
intervinientes o que tengan algun tipo de relacion con el sujeto.
Paralela y complementariamente con la funcion de ejercer el control interno del

Fideicomiso, la Administradora durante su gestion debe cumplir con lo siguiente:

1. Realizar diligentemente todos los actos necesarios para la consecucion de la finalidad de
la fiducia; 2. Mantener los bienes objeto de la fiducia separados de los suyos y de los que
correspondan a otros negocios fiduciarios; 3. Invertir los bienes provenientes del negocio
fiduciario en la forma y con los requisitos previstos en el acto constitutivo, salvo que se le
haya permitido obrar del modo que mas conveniente le parezca; 4. Llevar la personeria
para la proteccion y defensa de los bienes fideicomitidos contra actos de terceros, del

beneficiario y aun mismo del constituyente.®

iii. Confianza y Comunicacion Permanente: Como se ha sefialado en el presente
trabajo, el fideicomiso es un negocio de confianza donde los constituyentes eligen,
dentro del mercado fiduciario, a la Administradora para que en el momento
oportuno administre sus bienes y realicen un trabajo conjunto para la consecucién
de la finalidad del Fideicomiso Inmobiliario. A través de una relacion profesional
basada en la confianza, la informacion se transmite rapidamente lo que produce un
control efectivo, inicial y puntual. Dentro de este concepto se engloba una serie de
actitudes que se presupone debe tener el fiduciario, tales como: estar atento
permanentemente a los acontecimientos, entender las exigencias de lo que implica
la actividad fiduciaria y procurar satisfacer las expectativas puestas en su
desemperio. Por ello se hace necesario que el Fiduciario sea disciplinado en el
orden de la administracion conservando registros y documentacion en archivo
organizado, cumpliendo a tiempo con las obligaciones y exigencias legales que

recaen sobre el fideicomiso y rindiendo cuentas de su gestion a quien lo dictamine.

Es asi que aunque se haga referencia a la idea de que el Fideicomiso es solo un medio y
que en consecuencia la obligacion del Fiduciario va a ser de medio y no de resultado, es

conveniente sefialar que intrinsecamente tiene la facultad especifica de control sobre el

® Casas Sanz de Santamaria. Eduardo. La Fiducia. Santa Fe de Bogota. Colombia. Editorial Temis.
1997. Pg.39.
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Fideicomiso, y aun cuando algunos autores sefialen que el control proviene desde el
constituyente y beneficiario hacia el Fiduciario, personalmente considero que lo
trascendental es el control que, de alguna manera, el Fiduciario estd obligado a

administrarlo.

Tal es su actuacion que muchas de las obligaciones fiduciarias constituyen medios de
control sobre el Fideicomiso Inmobiliario, lo que incluso nos lleva a pensar que la
Fiduciaria siempre adoptara todas las medidas de control y practicas profesionales

necesarias para ¢ no se cuestione su labor.

Una de las muestras del control interno que realiza la Administradora, y que incluso va
mas alla de constituir una obligacion indelegable del Fiduciario, es el Informe de
Rendicion de Cuentas, cuya periodicidad se establece en el contrato de Fideicomiso
Inmobiliario y la ley de mercado de valores exige que sea entregada a los constituyentes y
beneficiarios. La Ley de Mercado de Valores conceptualiza a la Rendicién de Cuentas y
dice que en ésta “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.”® Inclusive, de acuerdo al articulo 129 de la Ley de Mercado de
Valores, los aspectos contables y financieros de la rendiciéon comprobada de cuentas deben
guardar armonia con la informacién que tiene que presentar el fiduciario a la

Superintendencia de Compafiias.

Los estudiosos del derecho fiduciario han establecido en base a la practica comun de la
administracion del negocio que la rendicion de cuentas es un informe detallado de la
gestion de los bienes entregados en virtud del negocio fiduciario, haciendo énfasis en
aquello que tenga relevancia con la labor ejecutada, justificando y argumentando ademas,
el cumplimiento de las normas ecuatorianas aplicables. Es decir que la actividad fiduciaria
se encuentra comprometida, incluso para con si mismo, con el desarrollo e implementacion
de principios éticos y normas de control interno que evalten y hagan efectivas practicas de
transparencia, ética y conducta que permitan incrementar el control y mitigacion de riesgo.
Consecuentemente el informe de rendicion de cuentas “debe reflejar plenamente el estado
econémico, juridico, administrativo y contable actual del negocio, asi como de la

ocurrencia de cualquier hecho que incida en el desarrollo normal de la labor encomendada,

% Ecuador. Ley de Mercado de Valores. Codificacion No. 2006-001. Articulo 128
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sefialando las medidas correctivas adoptadas, cuando sean del caso”®* Con base a los
informes mencionados, los constituyentes — beneficiarios tendran un panorama claro sobre
el que podran basar las instrucciones a que haya lugar para lograr el cumplimiento y éxito

del proyecto inmobiliario.

Es asi g incluso la fiduciaria es quien ademas debe identificar y mitigar los riesgos del
fideicomiso, garantizando la independencia de la contabilidad, el cumplimiento del marco
juridico regulador, y la infraestructura adecuada para la administracion del fideicomiso

inmobiliario.

2.2.1.3. El Fiscalizador

Sobre la base de las consideraciones del capitulo primero, a mi criterio sostengo que la
participacion del fiscalizador dentro del fideicomiso inmobiliario es un control interno
adicional y fundamental, sera los ojos criticos de la Fiduciaria y supervisara el proyecto.
Los deméas detalles de sus funciones y responsabilidades constan en los parrafos

anteriores.

2.2.2. Control Externo

Para lograr un equilibrio en el aspecto de control del Fideicomiso, es necesario que exista
un control externo de quienes no tengan ningun otro interés en el mismo, que el de
asegurar el favorable desempefio del Fideicomiso. Para esto he contemplado a dos actores

importantes: La Auditoria Externa y el Organo de Control Estatal.

2.2.2.1. La Auditoria Externa

“El término *auditoria” en sentido amplio significa *“comprobacion”, “revision” o
“control”. Por tanto pueden existir tantos tipos de auditoria como actividades susceptibles

de comprobacién y tantos como finalidad u objetivos perseguidos.”%

De manera tradicional, la Auditoria se define como:

%! Guia Juridica de Los Negocios Fiduciarios En Colombia. Editorial Legis. Primera Edicién. 2011.

Pg. 128

% Montesinos Julve. Vicente. La Auditoria en Espafia. Universidad de Valencia. Espafia. Pg. 227
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La revision de los estados financieros de una empresa, segin normas y técnicas especificas
a fin de expresar su opinion independiente sobre la situacion econémica financiera de dicha
empresa en un momento dado, sus resultados y los cambios en ella habidos durante un

periodo determinado, de acuerdo con los principios contables, generalmente aceptados.*®

De la lectura realizada para el presente trabajo podré inferir que, la actividad de la
Auditoria Externa es aquella que es realizada por una empresa cuyo objeto social es, entre
otros, prestar servicios profesionales de auditoria completamente independiente en todo
sentido de la empresa objeto de la auditoria, y que como resultado de su trabajo, emite un
informe con un pronunciamiento u opinion profesional sobre el conjunto de los entes

sometidos a su control.

De igual manera, la generalidad indica que para el Fideicomiso Inmobiliario Integral la
Auditoria Externa deber arrojar como resultado Informes de Auditoria que abarquen un

pronunciamiento general sobre los siguientes aspectos:

i.  Cumplimiento de la legalidad en la gestion.
ii.  Presentacion adecuada de la imagen fiel de la gestion y de la situacion en las
Cuentas Anuales, segun principios de contabilidad aplicables.
iii.  Grado de eficacia en la gestion, o cumplimiento de los objetivos previstos.

iv.  Gestion de los recursos con criterios de economia y eficiencia.*

En el Ecuador, el articulo 194 de la Ley de Mercado de Valores conceptualiza la actividad

de la Auditoria Externa, y menciona que:

Se entenderd por auditoria externa la actividad que realicen personas juridicas, que,
especializadas en esta area, den a conocer su opinion sobre la razonabilidad de los estados
financieros para representar la situacion financiera y los resultados de las operaciones de la
entidad auditada. También estas entidades podran expresar sus recomendaciones respecto
de los procedimientos contables y del sistema de control interno que mantiene el sujeto

auditado.

%Garcia. Ma. Y Pucheta. MC. Revista Partida Doble N.134 Espafia. 2002 Pg. 51
% Ob. Cit. Montesinos Julve. Vicente. La Auditoria en Espafia.
66



Desde mi Optica de considerar a la Auditoria Externa como un mecanismo de control,
pienso que es un procedimiento que evalla de manera independiente y sistematica varias
areas tanto de la Fiduciaria como del Fideicomiso Inmobiliario, valorando de manera real
toda su actividad. Con el cumplimiento de la contratacion de este procedimiento se trata de
medir y contrastar la actividad fiduciaria con una serie de criterios, procesos y sobre todo
normas legales que la regulan, y dar un analisis cuyo enfoque, ademéas de ser una

obligacion legal, es de caracter preventivo y de control.

Una vez que se ha entendido brevemente el alcance de la actividad auditora, cabe sefialar
que la Codificacion de Resoluciones del Consejo Nacional de Valores indica que deberan
contar con auditoria externa los negocios fiduciarios que tienen la obligacion de inscribirse
en el Registro de Mercado de Valores, siendo el Fideicomiso Inmobiliario uno de los tipos
de negocios que deben inscribirse. Adicionalmente dice que “deberan contar con auditoria
externa de una Auditora inscrita 0 no en el Registro del Mercado de Valores, aquellos
negocios fiduciarios que reciban recursos de personas distintas a los constituyentes
iniciales, tales como promitentes compradores” lo que desde cualquier perspectiva obliga

al Fideicomiso Inmobiliario a someterse al examen de la Compariia Auditora.

Del diagnostico que realice la Auditoria externa y a manera de resultado de la aplicacion
de sus procedimientos, la compafiia contratada emitira un informe de recomendaciones que
abarque un criterio profesional acerca de la mejora de los sistemas de control y el
desempefio financiero y administrativo; tal es su trascendencia que la Codificacion de
Resoluciones para el efecto ha establecido los requisitos minimos que debe contener el
informe de Auditoria:

a) Opinidn sobre si las actividades realizadas se enmarcan en la Ley.

b) Evaluacién y recomendaciones sobre el control interno.

C) Opinidn sobre el cumplimiento de las obligaciones tributarias.

d) Opinidn sobre el cumplimiento de las obligaciones establecidas por ley.

e) Opinion sobre el cumplimiento de medidas correctivas que hubiesen sido

recomendadas en informes anteriores.*

% Ecuador. Codificacién de Resoluciones expedidas por el Consejo Nacional de Valores. Titulo Il
Participantes del Mercado de Valores. Capitulo V. Seccion IV. Articulo 6.
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Consecuentemente la Compafia Auditora que se elija, debe ser la misma que audite a la
Sociedad Administradora de fideicomisos, debe estar inscrita en el Registro de Mercado de
Valores y adicionalmente debe contar con los profesionales necesarios que entiendan el

negocio y su metodologia debe ser enfocada a identificar los riesgos.

De lo mencionado, puedo concluir que de manera general y desde cualquier punto de vista,
el examen de una Auditoria Externa ademas debe ser un soporte para la administracion que
se traduce en una especie de fiscalizacién y control al Fideicomiso Inmobiliario; esto se
debe principalmente al alcance de su trabajo basado en la revision de los estados
financieros del ejercicio fiscal, la observacion de los medios legales empleados, el
cumplimiento de las normas que rigen este tipo de negocio, y el diagnéstico del
cumplimiento de los manuales, politicas y reglamentos internos de la compafiia. Por lo
cual, considero que lo principal y caracteristico de la Auditoria Externa del Fideicomiso
Inmobiliario es su accidn sobre el control interno, basdndose en “la idoneidad profesional
de quien efectua el trabajo; la idoneidad mental con que actue el auditor y la imparcialidad

con que emita su concepto u opinién.”*®

2.2.2.2. Control Estatal

SUPERINTENDENCIA
DE COMPANIAS

ENTE DE CONTROL ESTATAL

Control de Mercado Control de Lavado

Control Societario de Activos

Administradora de Fondos
y Fideicomisos

de Valores

Administradora de Fondos vy
Fideicomisos - Negocios
Fiduciarios

Compafiia Sociedad
Andnima

Control: es la atribucion para ordenar los correctivos tendientes a la superacion de la

situacion critica o irregular (juridica, financiera, econémica, técnica, Ccientifico-

% Pefia Bermtdez Jestis Marfa. Control, Auditoria y Revisoria Fiscal. Bogota — Colombia.
Ecoediciones. Abril. 2007. Pg. 46
68



administrativa) de cualquiera de sus vigilados y sancionar las actuaciones que se aparten

del ordenamiento legal bien sea por accion o por omision.®’

Tomando en consideracion lo antes sefialado, de manera general la intervencion de la
Superintendencia de Compafiias tiene como objeto ejercer tres controles diferentes, pero
complementarios, sobre el Fideicomiso Inmobiliario y la Administradora que hace las

veces de Fiduciaria.

Control Societario:

Para el presente trabajo conocemos que el Fideicomiso Inmobiliario es administrado por su
Fiduciaria que es una sociedad constituida bajo el control de la Superintendencia de
Compafiias; tal es asi que concluiremos que el control del Fideicomiso se replica por varias
ocasiones en el control ejercido sobre la Administradora Fiduciaria. Por lo tanto
iniciaremos estudiando el control que ejerce la Superintendencia de Compafiias sobre esta

sociedad.

El articulo 431 de la Ley de Compafiias del Ecuador en concordancia con el articulo 10 de
la Ley de Mercado de Valores, establece que la Superintendencia de Compaiiias ejercera la
vigilancia®® y control de bolsas de valores, casas de valores, compafifas calificadoras de
riesgo, depdositos centralizados de compensacion y liquidacion de valores, sociedades
administradoras de fondos y fideicomisos, auditoras externas y demas personas o entidades
que actuen o intervengan en dicho mercado. Tal facultad de “vigilancia y control total
comprende los aspectos juridicos, societarios, economicos, financieros y contables.”
Importa también en la perspectiva que aqui adaptamos, referirnos a lo que establece el
Articulo 440 de la Ley de Compaiiias que nos indica el objeto de establecer dicho control
es verificar si la sociedad cumple su objeto social; examinar la situacion activa y pasiva de
la compaiiia, si lleva los libros sociales, tales como los de actas de juntas generales y

directorios, el libro talonario y el de acciones y accionistas o de participaciones y socios;

%’ Glosario. Internet: http://www.hflleras.gov.co Acceso: 08/01/2013
% Del latin vigilantia, la vigilancia es el cuidado y la supervision de las cosas que estan a cargo de
uno. La persona que debe encargarse de la vigilancia de algo o de alguien tiene responsabilidad
sobre el sujeto o la cosa en cuestion. Puede decirse que la vigilancia es un proceso de monitoreo, ya
sea de seres humanos, animales, objetos o procesos. La intencidn es que lo vigilado actle o se
mantenga dentro de los parametros esperados. Fuente.- Internet: http://definicion.de/vigilancia/ .
Acceso: 21/02/2013
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si su contabilidad se ajusta a las normas legales; si sus activos son reales y estan

debidamente protegidos; entre otros.

Entiendo que por este motivo, la Administradora Fiduciaria obligatoriamente debera
someterse al escrutinio y atencién de tal dependencia, que para el efecto obliga
anualmente a cada sociedad a remitir la siguiente documentacion:
i.  Estados financieros anuales auditados.

ii.  Actade la Junta que aprobo los Estados Financieros

iii.  Informe de la Administracion.

iv.  Informe de Auditoria.

V. Informe del Comisario.

vi. Informe de Verificacion y grado de cumplimiento de las politicas,

procedimientos y mecanismos internos implementados por dichos 6rganos.

vii.  No6mina de Administradores
viii.  Nomina de Accionistas.
ix. RUC.

Control de Mercado de Valores:

Iniciaremos el estudio de la intervencion estatal considerando a manera introductoria el
criterio de Jorge Pinzon Sanchez, ex Superintendente Bancario de Colombia, quien al
respecto de la supervision y regulacion que debe ejercer el organismo estatal sobre los

negocios fiduciarios, sostiene que se realiza en atencion a ciertos criterios como:

i) la fuente legal o exclusivamente contractual del negocio; ii) el carcter individual o
colectivo del negocio y su pasividad; iii) las caracteristicas o naturaleza del bien, asi como
de sus fideicomitentes y beneficiarios de todo lo cual depende la identificacion de diversos
intereses involucrados que exijan ser protegidos a través de la intervencién sobre la

actividad fiduciaria (...) %

* Rodriguez Azuero. Sergio. Negocios Fiduciarios Su significacion en América Latina. Colombia,
Editorial Legis. 2005. Pg. 581 cita a Pinzon Sanchez Jorge. Conferencia dictada por el
Superintendente Bancario de Colombia en el marco del XI1Il Congreso Latinoamericano de
Fideicomiso, 17 a 19 de octubre de 2003. Cartagena de Indias. Colombia
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Consecuentemente, en Colombia el Superintendente Bancario interviene sobre la actividad
fiduciaria en dos sentidos distintos: uno concerniente a la constitucion y funcionamiento de

la entidad; y otro sobre cada negocio Fiduciario.

Centrando el estudio en la realidad ecuatoriana, para entender la intervencién estatal es
importante tener claro el papel que ejerce la Superintendencia de Compafiias ya que, no
solo se limita al control societario, sino que para el efecto de ejercer las facultades de
control sobre el mercado de valores existen, bajo el amparo de ésta Superintendencia, las
Intendencias de Mercado de Valores como entes de control especifico. En consecuencia,
seran las Administradoras de fondos y fideicomisos y sus negocios fiduciarios quienes se
sometan a dicho control.

En el marco regulatorio y de control ecuatoriano el legislador entendié que era necesario
incluir a los Negocios Fiduciarios en el Mercado de Valores; criterio errado para algunos
estudiosos pues en la esencia de los negocios fiduciarios no existe el mercado o
transferencia de valores que regula esta ley. Es asi que se ha considerado que se debieron
establecer las regulaciones correspondientes a los Negocios Fiduciarios, en otros cuerpos
normativos tales como el Codigo de Comercio o hasta en el mismo Codigo Civil. La razon
principal que sostienen los tratadistas es que dentro del ambito financiero, los negocios
fiduciarios, su objeto y giro del negocio difieren mucho del mercado de valores ya que en

pocas ocasiones existe la canalizacidn, emisidn y negociacion de titulos valores.

Sin embargo de lo mencionado, los Negocios Fiduciarios y en este caso el Fideicomiso
Inmobiliario y su Administradora Fiduciaria, inicialmente, encontraran su marco
regulatorio en la Ley de Mercado de Valores, tal es asi que el Art. 1 Del objeto y ambito de
la Ley, establece que el dmbito de aplicacion de esta Ley abarca el mercado de valores en
sus segmentos bursatil y extrabursatil, las bolsas de valores, las asociaciones gremiales, las
casas de valores, las administradoras de fondos y fideicomisos, las calificadoras de riesgo,
los emisores, las auditoras externas y demas participantes que de cualquier manera actden

en el mercado de valores.

De manera general respecto a la regulacion y vigilancia del mercado de valores y de
manera especifica a la regulacion, vigilancia y control externo al que se somete el

Fideicomiso Inmobiliario y a su vez la Administradora de Fondos y Fideicomisos, la ley
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cre6 al Consejo Nacional de Valores como 6rgano adscrito a la Superintendencia de
Compafiias, para que sea el ente regulador del mercado de valores, ejerciendo la
Superintendencia de Compaiiias, el control, respectivo a través de su Intendencia de

Mercado de Valores.

Respecto a la Administradora de Fondos y Fideicomisos.-

Mediante las Intendencias de Mercado de Valores de Quito y Guayaquil, tal como lo dice
la ley, se realizara el control y supervision de la actividad Fiduciaria, las mismas que
gozaran de autonomia técnica y operativa para que sea mas efectivo el cumplimiento de
sus atribuciones. De las actividades de la Intendencia de Mercado de Valores, sefialadas en
su ley establecida para el efecto; a continuacion se detalla en base a mi criterio, las
principales actividades de las Intendencias de Mercado de Valores que influyen en el

control del Fideicomiso y por ende de la Administradora:

(i) Ejecutar la politica general del mercado de valores dictada por el C.N.V.;

(ii) Inspeccionar, en cualquier tiempo, a las compafiias, entidades y demas personas que
intervengan en el mercado de valores, con amplias facultades de verificacion de sus
operaciones, libros contables, informacion y cuanto documento o instrumento sea necesario
examinar, sin que se le pueda oponer el sigilo bancario o bursétil, de acuerdo con las
normas que expida el C.N.V., exigiendo que las instituciones controladas cumplan con las
medidas correctivas y de saneamiento en los casos que se dispongan, considerando que
cuando la Superintendencia de Compafiias deba actuar en una entidad sujeta a la vigilancia
y control de la Superintendencia de Bancos y Seguros, lo hara a través de ésta o en forma
conjunta;

(iii) Investigar las denuncias o infracciones a la presente Ley, a sus reglamentos, a los
reglamentos internos y regulaciones de las instituciones que se rigen por esta Ley, asi como
las cometidas por cualquier persona que, directa o indirectamente, participe en el mercado
de valores imponiendo las sanciones pertinentes, asi como poner en conocimiento de la
autoridad competente para que se inicien las acciones penales correspondientes, de ser el
caso;

(iv) Autorizar el funcionamiento en el mercado de valores de: bolsas de valores, casas de
valores, compafiias calificadoras de riesgo, depdsitos centralizados de compensacion y

liquidacién de valores, sociedades administradoras de fondos y fideicomisos, auditoras
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externas y demas personas o entidades que actlen o intervengan en dicho mercado, de
acuerdo con las regulaciones de carécter general que se dicten para el efecto;

(v) Organizar y mantener el Registro del Mercado de Valores;

(vi) Disponer la suspension o cancelacion de la inscripcion en el Registro del Mercado de
Valores de las instituciones o valores sujetos a esta Ley o sus normas complementarias,
debiéndose poner tal hecho en conocimiento del C.N.V. en la sesion inmediatamente

posterior.

Seguidamente, para el presente estudio es basico estudiar las diferentes formas de control
externo que ejerce la entidad estatal, las mismas que seran la base para el correcto
desarrollo del Fideicomiso Inmobiliario y el examen adecuado de todos los participes que

confluyan para el éxito del proyecto.

Respecto al Fideicomiso Inmobiliario.-

Como se conoce mediante Resolucion No. CNV-006-2011, publicada en el Registro
Oficial No. 495 de 20 de julio de 2011, el Consejo Nacional de Valores resuelve inscribir
los fideicomisos mercantiles inmobiliarios en el Registro de Mercado de Valores, con el
objeto de ejercer un control mas directo sobre los mismos; mas dicha funcion trata
basicamente de remitir la informacién junto con la Ficha Registral*® del Fideicomiso, a la
Intendencia de Mercado de Valores. Seguidamente dicha informacion pasara a la revisién
de la Direccion Juridica y la Direccion de Autorizacién y Registro de la Intendencia de
Mercado de Valores, quienes emitiran un Informe que abarca una revision del contrato de
Fideicomiso y su cumplimiento con lo establecido en el articulo 120.- Contenido Basico
del Contrato y el articulo 128 De la Rendicion de Cuentas de la Ley de Mercado de
Valores; asi como de los articulos de la Codificacién de Resoluciones del Consejo
Nacional de Valores que se relacionen con el contenido del contrato. Adicionalmente, si se
trata de un Fideicomiso Inmobiliario en el que se preve la existencia de Constituyentes

Adherentes, se obliga la remision, del modelo de contrato de Adhesion.

1% contenido de la Ficha Registral: 1. Denominacion del Fideicomiso; 2. Nimero de RUC ; 3. Tipo
de Negocio Fiduciario ; 3. Tipo de Negocio Fiduciario ; 4. Nombre de la Fiduciaria y del Auditor
Externo ; 5. Datos de los Constituyentes ; 6.Nombre de los Beneficiarios ; 7. Descripcion y
Valoracion del Patrimonio ; 8. Rendicién de Cuentas.
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Sistematizando, el Consejo Nacional de Valores y las Intendencias de Mercado de Valores
obligan a remitir la siguiente informacion, la cual ha sido clasificada de acuerdo al sujeto
obligado a cumplir con dichas disposiciones; lo mencionado nos hace presumir que esa

también es una forma de control que ejerce la Superintendencia de Compafiias.
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CODIFICACION DE RESOLUCIONES DEL CONSEID NACIONAL DE VALORES

ARTICULOD

DOCUMENTOS

FECHA MAXIMA DE PRESENTACION

SUJETO OBLIGADD

Art. 15.- Ndmina de accionistas.- [Agregado por
el Art. Unico de las Res. CNV-004-2012, R.O.
730, 22V1-2012).-

En los medios que establezca la Superintendencia de
Companias, el domicilio o residencia v la identidad de sus
accionistas, participes o socios, segun corresponda, hasta
llegar a la identificacion de la dltima persona natural.

31 de marzo de cada afio

Administradora

En el caso de negocios fiduciarios, las administradoras de
fondos y fideicomisos deberan presentar la informacion
gque permita identificar claramente a los constituyentes,
constituyentes adherentes y beneficiarios de los contratos
que administren, y en el caso que sean personas juridicas
se debe aplicar laz mizsmas reglas establecidaz en los
parrafos antericres, hasta identificar a las personas
naturales nacionales o extranjeras.

21 de marzo de cada afio

Megocios Fiduciarios

Art. 7.- Mantenimiento de la inscripcion de la
comparniia.-

2.1 Estados financieros anuales auditados. 2.2 Declaracion
juramentada de los administradores yde cada unode los
miembros del respective comité de inversiones de que no
=& encuentran incursos en las prohibiciones previstas en el
articule 106 de la Ley de Mercado de Valores. 2.2 Informe
de la administracign. 2.4 Informe del comisario. 2.5
Actualizacion de los manuales en caso de existir cambios.

Infermacion anual presentada dentro
de los noventa dias posteriores al
cierre del ejercicio fiscal

Administradora

Art. B.- Infformacidn a ser presentadaa la
Superintendencia de Compafiias.- Fara
mantener la inscripcion de los negocios
fiduciarios, la fiduciaria debera presentarala
Superintendencia de Companias

Los estados financieros auditados ¥ Copia de la
infermacion sobre rendicidn de cuentas, con el sustento
correspondiente, presentada 3 los constituyentes o
beneficiarios.

Con periodicidad anual, hasta el 31 de
marzo de cada afio

Megocios fiduciarios inscritos

Publicacion de Informacidn.-

Estados financieros suditados individuales

Infermacidn anual presentada dentro
de los noventa dias posteriores al
cierre del gjercicio fiscal

Administradors, Negocios
fiduciarios inscritos, Fondo de
Inversican.

Art. B.- Mantenimiento de la inscripcion
de fondos de inversion nacionales,

Estados financieros auditados, incluyendo: estado de
situacian, estado de resultados, flujo de caja, estado de
evolucign del patrimonio, notas a los estados financieros v
dictamen del auditor externoc de cada uno de los fondos que
administre.

Dentrode los noventa dias contados
desde |a fecha de cierre del ejercicio

econamico:

Fondeo de Inversion
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Control Especial respecto al Lavado de Activos

El lavado de activos es el proceso a través del cual los bienes de origen delictivo se
integran al sistema econémico financiero legal aparentando haber sido obtenidos de forma
licita. En sintesis el dinero se “lava” para encubrir actividades criminales o ilegales
asociadas al narcotrafico, secuestro, trafico de armas, sicariato, contrabando, trata de
personas sea para esclavitud laboral, redes de prostitucion o pornografia infantil y
actividades gue financian el terrorismo. Actividades ilicitas e ilegales también son los actos
de corrupcion como: defraudacion fiscal, peculado, cohecho, concusion y el

enriquecimiento ilicito.**

Indica asimismo la Superintendencia de Bancos y Seguros del Ecuador como métodos
conocidos para el lavado de activos el constituir un patrimonio auténomo con fondos
obtenidos ilicitamente, para que sea la sociedad fiduciaria la que realice las operaciones
financieras a nombre del fideicomiso ocultando de esta manera la identidad de quien
constituyo el patrimonio autdbnomo. En relacién a este tema y en cumplimiento con la Ley
de Prevencion, Deteccion y Erradicacion del Delito de Lavado de Activos y del

Financiamiento De Delitos!®

, la Administradora de Fondos y Fideicomisos esta en la
obligacion de realizar un control adicional al que ya hemos mencionado; dicho control
consiste en desarrollar politicas internas tendientes a la identificacion de operaciones
sospechosas o inusuales para evitar que las operaciones que realiza la institucion puedan

ser utilizadas como instrumento para el ocultamiento, manejo o inversion de dinero

191 Unidad de Analisis Financiero. Internet: http://www.uaf.gob.ec Fecha de Acceso: 01-02-2013
192 Ecuador.- Ley De Prevencion, Deteccién Y Erradicacion Del Delito De Lavado De Activos Y
Del Financiamiento De Delitos. Art. 14.- (Reformado por el Art. 17 de la Ley s/n, R.O. 352-S, 30-
X11-2010).- Comete delito de lavado de activos el que dolosamente, en forma directa o indirecta: a)
Tenga, adquiera, transfiera, posea, administre, utilice, mantenga, resguarde, entregue, transporte,
convierta o se beneficie de cualquier manera, de activos de origen ilicito; b) Oculte, disimule o
impida, la determinacion real de la naturaleza, origen, procedencia o vinculacion de activos de
origen ilicito; c) Preste su nombre o el de la sociedad o empresa, de la que sea socio 0 accionista,
para la comision de los delitos tipificados en esta Ley; d) Organice, gestione, asesore, participe o
financie la comision de delitos tipificados en esta Ley; e) Realice, por si mismo o por medio de
terceros, operaciones y transacciones financieras o econémicas, con el objetivo de dar apariencia de
licitud a actividades de lavado de activos; y, f) (Sustituido por el Art. 17 de la Ley s/n, R.O. 352-S,
30-X11-2010).- Ingreso y egreso de dinero de procedencia ilicita por los distritos aduaneros del
pais. Los delitos tipificados en este articulo seran investigados, enjuiciados, fallados o sentenciados
por el tribunal o la autoridad competente como delitos autdnomos de otros delitos cometidos dentro
o fuera del pais. Esto no exime a la Fiscalia General del Estado de su obligacion de demostrar
fehacientemente el origen ilicito de los activos supuestamente lavados.
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proveniente de actividades ilicitas, especialmente del narcotréfico y delitos tipificados en la
Ley de Sustancias Estupefacientes y Psicotropicas.

Considerando que una institucion del mercado de valores podria ser utilizada para el
lavado de dinero asi como para ocultar el origen o la naturaleza de la fuente de los
recursos, el legislador mediante la ley reformatoria a la Ley para reprimir el Lavado de
Activos incluyo, entre otras, a las bolsas y casas de valores; las administradoras de fondos
y fideicomisos; etc. como sujetos obligados a informar mensualmente a la Unidad de
Analisis Financiero (UAF) una serie de reportes que intentan controlar este delito y obligan
a la Fiduciaria a hacer un seguimiento mas exhaustivo, sobres su clientes, personal de la
empresa, y sus personas relacionadas; dichos reportes de operaciones sospechosas
enviados a la Unidad de Analisis Financiero (UAF) son un insumo fundamental en el
proceso de andlisis y deteccion que realiza la UAF con el propdésito de evitar efectos

adversos de este tipo de delitos en el sistema econdémico ecuatoriano.

Para el presente estudio, cabe sefialar la existencia del lavado inmobiliario urbano y
metropolitano, al que se lo identifica en la compra de grandes extensiones de terreno, asi
como edificios y construir conjuntos habitacionales sin esperar rentabilidad alta, para
justificar gastos en inversiones inmobiliarias; esta forma de “lavado” configura una de las
motivaciones para que la ley incluya a la Administradora como sujeto obligado de reportar
a la Unidad de Analisis Financiero y que a su vez exista la obligacion para que ésta cuente
con procedimientos que permitan una correcta identificacion y evaluacion periodica de las
actividades y negocios de sus clientes, a fin de evitar que por accion u omision sus

servicios sean utilizados para encubrir la naturaleza ilicita de fondos o transacciones.

Es asi que la Administradora Fiduciaria se encargara de monitorear a los clientes para
determinar y detectar comportamientos inusuales que no sean consistentes con el tipo de
actividad declarada por el cliente, y verificar que la informacion que consta en la
documentacién del cliente sea coherente con lo declarado por el mismo. Para tal efecto,
deberéa contar con un Oficial de Cumplimiento, que es la persona encargada de coordinar y
vigilar que las politicas implementadas, disposiciones legales y normativas, manuales,
politicas internas, practicas, procedimientos y controles se cumplan para prevenir el lavado

de activos proveniente de actividades ilicitas.
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CAPITULO 11
SEGURIDAD JURIDICA, RIESGOS, OBLIGACIONES LEGALES Y
RESPONSABILIDAD DEL FIDUCIARIO.

3.1. SEGURIDAD JURIDICA Y SU INCIDENCIA EN EL
AMBITO FIDUCIARIO

Se iniciara el tema considerando el siguiente escenario:

En Argentina, segun cifras del sector, la mayoria de los desarrollos inmobiliarios del pais
se realiza a través de fideicomisos, un instrumento que vino a responder a las necesidades
de mayor seguridad juridica y de mejores vias de fondeo para sus emprendimientos,
motorizando asi al negocio. En tal efecto las estadisticas indican que el uso de fideicomisos

inmobiliarios se extendié tanto que hoy abarca al 85% de los desarrollos en curso.'®

Es evidente entonces que la seguridad juridica, como uno de los rasgos distintivos del
Fideicomiso, resulta en uno de los principales motivos para que la gente decida utilizar esta

figura juridica para el desarrollo de un proyecto inmobiliario.

Las caracteristicas sefialadas en los capitulos anteriores, la estructura especial y singular
del contrato de fideicomiso inmobiliario, asi como la necesidad de la existencia de un
tercero independiente que brinde confianza a las partes, permitiran que el presente capitulo
muestre la necesidad de estudiar la incidencia de la seguridad juridica en el Derecho
Privado, especificamente en el derecho contractual. Inclusive, considerando que no existe
una regulacion delimitada para el fideicomiso debido a su versatilidad, es necesario el
estudio de la seguridad juridica que como principio, legitima lo estipulado en el contrato,

su interpretacion e integracion.

En el Ecuador, y sin duda en todos los paises del mundo donde se habla de Estado de
Derecho, la vigencia de un ordenamiento juridico aplicable y la existencia de un Poder

Legislativo eficiente y coherente con la realidad que se vive, demuestran que se trata de

13 Camara Argentina de la Construccion Delegacion Mar del Plata. Internet:

http://www.cmcmdp.com.ar Fecha de Acceso: 20/02/13
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Estados donde existe confianza, estabilidad politica y se respeta el contrato social de
Rosseau, lo que deriva en un pais econdmicamente estable, en desarrollo y muy atractivo

hacia la inversion y preocupacion extranjera.

En palabras del Doctor Fabian Corral la Seguridad Juridica es uno de los principios mas
enunciados pero menos comprendidos y aplicados. Mas adn, constituye una genuina
aspiracion de la sociedad, es por eso que se tratara de razonar acerca de lo que implica la

seguridad juridica y el porqué de la relacién con el contrato de Fideicomiso Inmobiliario.

Muchos autores coinciden con la siguiente definicion de Seguridad Juridica:

Es condicion esencial para la vida y el desenvolvimiento de las naciones y de los
individuos que la integran. Representa la garantia de la aplicacion objetiva de la ley, de tal
modo que los individuos saben en cada momento cuales son sus derechos y sus
obligaciones sin que el capricho, la torpeza o la mala voluntad de los gobernantes puedan
causarles perjuicio. A su vez, la seguridad limita y determina las facultades y los deberes

de los Poderes Publicos.'®*

Desde una perspectiva, tal vez un poco mas compleja y completa, la Seguridad Juridica

comprende y se la entiende desde dos sentidos a considerarse:

En sentido objetivo, la seguridad juridica corresponde a la existencia de garantias para
proteger a las personas, sus bienes y sus derechos. Seguridad juridica, imperio de la ley,
imperio del derecho, son conceptos conexos y esencialmente unidos y constituyen la base
del Estado de Derecho, entendido este como "aquel que hace de la ley y el derecho la base
y la esencia de su actuacion". La seguridad juridica en sentido subjetivo, o certeza juridica
es "la conviccidn que tiene una persona de que la situacion de que goza no serd modificada
por una accion contraria a los principios que rigen la vida social" En este sentido subjetivo,
la seguridad juridica supone un estado de confianza, de saber a qué atenerse, aquellas
garantias engendran en los individuos es lo que se llama certeza juridica que presupone

objetivamente la seguridad juridica.'®

1% Ministerio de Justicia y Seguridad Publica. Glosario para la Institucion. El Salvador. Internet:
http://www.seguridad.gob.sv Fecha de acceso: 03/03/2013.
1% Olaso Luis Maria. Curso de Introduccion al Derecho. Caracas. Venezuela. Universidad Catélica
Andrés Bello. 1998. Pg. 426
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La seguridad no puede definirse ni desde el punto de vista subjetivo ni desde el Gnico punto
de vista objetivo, es una correlacién entre el estado subjetivo de la persona y la realidad

social objetiva.'®

En el marco juridico ecuatoriano, la Constitucion Ecuatoriana, concibe a la seguridad
juridica como un derecho y, como tal garantiza su proteccion (parte de los derechos de
proteccion), para lo que en su articulo 82 establece que el derecho a la seguridad juridica se
fundamenta en el respeto a la Constitucién y en la existencia de normas juridicas previas,

claras, publicas y aplicadas por las autoridades competentes.

Ya se han mencionado varias consideraciones acerca de lo que abarca la seguridad juridica,
mas para el presente estudio es necesario revisar lo que ésta comprende desde la
perspectiva privada, que de acuerdo al Doctor Antonio Oropeza, “descansa sobre el
respeto, por parte del ordenamiento juridico a la autonomia de la voluntad, ya que para
sentirse realizado en la sociedad, el ciudadano precisa ser no solamente reconocido, sino
también tener garantizado un espacio de libre accion en el que se pueda desarrollar con
iniciativa.”*%’

En total acuerdo con lo que explica el Doctor Fabian Corral cuando dice que la seguridad
juridica es el sustento de todos los contratos, ya sean administrativos o privados, y
fundamentado en lo mencionado en parrafos anteriores, consideraré que la seguridad
juridica es un principio que cubre a todas las obligaciones contractualmente aceptadas,
donde la normativa aplicada es basicamente la voluntad de las partes, ya que ésta
constituye la ley de las relaciones privadas que se derivan del convenio. La seguridad
juridica de la que hablo elimina la discrecionalidad, la injerencia del poder, el trato
desigual y la interpretacion extensiva de las clausulas, brindando asi certeza y confianza en
que la relacion contractual se manejara de acuerdo a lo acordado y que por ningun motivo,
se hara caso omiso de lo pactado. Sin embargo si este principio no se respeta, tal como lo

dice Fabian Corral las relaciones juridicas quedan sujetas al arbitrio de cada uno, sin

196 fdem.

' Oropeza Barbosa. Antonio. La Seguridad Juridica en el Campo del Derecho Privado. Escuela
Libre de Derecho de Puebla. Instituto de Investigaciones Juridicas UNAM Pg. 72
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estabilidad legal ni certeza contractual, en donde el abuso del derecho, y la interpretacion

interesada de las clausulas seria la norma.'%®

Por lo anteriormente mencionado y enfocando la seguridad juridica en lo que corresponde
al presente trabajo, de acuerdo a la practica general se presentan varias posibilidades en las

gue nos podremos referir a la seguridad juridica del Fideicomiso Inmobiliario.

3.1.2. Seguridad Juridica y Patrimonio Autonomo:

Surge asi una de las Opticas mas utilizadas en cuanto a seguridad juridica del Fideicomiso
Inmobiliario, se trata de la Seguridad Juridica relativa a la conformacion del patrimonio

auténomo del mismo.

Como se ha referido ya por varias ocasiones en el presente trabajo, el Fideicomiso
Inmobiliario se encuentra integrado por los bienes y recursos aportados por los
Constituyentes y posteriormente estara integrado por todos los activos, pasivos y
contingentes que se transfieran al Fideicomiso o se generen en virtud del cumplimiento de
su objeto; dichos bienes, en virtud del contrato de Fideicomiso conforman un patrimonio
aislado, separado e independiente de aquel o aquellos de los Constituyentes, de la
Fiduciaria, de los Promitentes Compradores, de los Beneficiarios, o de terceros en general,
asi como de todos los que correspondan a otros negocios fiduciarios manejados por la
Fiduciaria; la separacién a la que me refiero es una separacion juridica que debe reflejarse
fundamentalmente en los libros contables del Fideicomiso, lo que resulta ser una garantia
de seguridad juridica en cuanto a que, de conformidad a lo que dispone el articulo 121 de
la Ley de Mercado de Valores, los bienes del Fideicomiso no pueden ser objeto de medidas
cautelares ni providencias preventivas dictadas por Jueces o Tribunales, ni ser afectados
por embargos, ni secuestros dictados en razon de deudas u obligaciones de los
Constituyentes, de la Fiduciaria, o de terceros en general, y estaran afectado Unica y
exclusivamente al cumplimiento del objeto del fideicomiso, en los términos y condiciones

sefialados en el contrato.

La seguridad juridica a la que me refiero respecto al patrimonio autonomo es que los

bienes que lo conforman dejan de estar bajo el dominio de sus constituyentes, lo que

198 Cfr. Corral. Fabian. “La Seguridad Juridica”. Diario El Comercio. 01 de Febrero/2008. Quito -
Ecuador.
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desemboca en lo que establece el Art. 122 de la Ley de Mercado de Valores, cuando dice
que los bienes transferidos al patrimonio autonomo respaldan solo las obligaciones
contraidas por el fideicomiso mercantil en cumplimiento de las finalidades establecidas por
el constituyente; en consecuencia cualquier accion o juicio que se siga en contra de los
constituyentes y en detrimento de sus bienes, posterior a la constitucion del Fideicomiso,
no afectara al patrimonio auténomo del fideicomiso, configurando asi una especie de
caparazon o de resguardo de los bienes fideicomitidos con mas seguridades frente a las
contingencias derivadas de los intervinientes del Fideicomiso, responsabilizandose

unicamente de las obligaciones del Fideicomiso como persona juridica.

Respecto a los acreedores del beneficiario del fideicomiso cabe aclarar que si bien éstos
pueden perseguir los beneficios y derechos que a éste le corresponden en atencion al
contrato de fideicomiso, definitivamente no se entiende que se trate de los bienes que
integran el patrimonio autonomo del mismo, pues dichos bienes seguiran siendo de
propiedad del fideicomiso hasta cuando en cumplimiento de las instrucciones contractuales

se acuerde en transferir la propiedad en provecho de los beneficiarios.

Considero asi que a través de la formacion de un patrimonio autdbnomo se genera una doble
proteccién en cuanto a seguridad juridica se trata, por un lado solo responde por
obligaciones contraidas por el propio fideicomiso y por otro no respondera por las deudas
del fiduciante, el fiduciario, y/o el beneficiario. Mas debe sefialarse en este mismo contexto
que la Ley de Mercado de Valores y su normas conexas han dejado a salvo la accion de
fraude para los acreedores del constituyente en cuanto éstos demuestren que la
transferencia de los bienes a la conformacion del patrimonio auténomo se realizé con el fin
de ocasionar un perjuicio y evitar el pago de las deudas, entonces podran exigir la nulidad
del acto y destruir dicha proteccion que se menciond en lineas anteriores; en efecto el
articulo 123 de la Ley de Mercado de Valores establece que el contrato de fideicomiso
mercantil otorgado en fraude de terceros podrd ser impugnado judicialmente por los
interesados, mediante las correspondientes acciones de nulidad, simulacion o cualquiera
otra prevista en la ley, segun el caso; sin perjuicio de la responsabilidad penal si hubiere

lugar.
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Es por esto que es relevante que se establezca contractualmente la declaracion, no solo de
licitud de fondos, sino también que con el aporte al fideicomiso no perjudica a ningun

acreedor preexistente.

Siempre que se habla de seguridad juridica del patrimonio fideicomitido es necesario
aclarar que adn cuando muchas opiniones sostengan que la conformacion de un
patrimonio independiente garantiza la calidad y agilidad de las obras asegurando asi la
consecucion del negocio, dicha posicion es erronea ya que no se debe confundir la
seguridad juridica que cubre al patrimonio auténomo del fideicomiso con la existencia de
una garantia en cuanto al desarrollo del proyecto dado que el fideicomiso es una

herramienta, un medio para la consecucion de un fin, mas no garantiza el resultado.

3.1.3. Seguridad Juridica y administracion por instruccion

De forma complementaria y tomando en cuenta que la actividad fiduciaria es un trabajo en
el cual se debe cumplir irrestrictamente las instrucciones establecidas en el contrato de
fideicomiso asi como las instrucciones de la junta del fideicomiso, en este ultimo caso,
siempre y cuando no atenten contra las instrucciones expresas ni contra el objeto del
fideicomiso, los estudiosos del derecho fiduciario sostienen que ésta singularidad, que
destaca la manera de llevar a cabo el negocio, brinda a los intervinientes la seguridad
juridica necesaria para saber que lo que forme el contrato, sera lo que debe realizarse por
parte de ese tercero imparcial llamado Fiduciario, por lo tanto es importante que en la
clausula de instrucciones fiduciarias se instruya la realizacion de todos los actos y
suscripcidn de todos los contratos necesarios para el cabal y oportuno cumplimiento de las
instrucciones fiduciarias que se estipulan, de tal manera que no sea la falta de instrucciones
expresas las que de alguna manera impidan el cumplimiento integral del objeto del

fideicomiso.

En contraposicion a la seguridad juridica puntualizada, para terminar su revision haré una
breve referencia a ciertas situaciones donde se podria decir que existe inseguridad juridica,

enfatizando lo que dice el autor Carlos Molina cuando en su obra menciona que:

La falta de normas legales reguladoras de los distintos aspectos del fideicomiso y el

principio de que todo lo que no estd prohibido est4 permitido han posibilitado un mayor
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desarrollo a la hora de la planificacion del negocio. Pero también ha generado (y genera)
cierta inseguridad juridica en cuanto al establecimiento de los limites y la posible

afectacion de derechos de terceros.'®

En acuerdo con el analisis que realiza el autor podria afiadir que en vista de que el
Fideicomiso Inmobiliario abarca no solo distintos intereses en diferentes perspectivas de
importancia, sino también circunstancias y riesgos considerables, se debe priorizar la
claridad de las clausulas contractuales, el fin licito perseguido y la objetividad con la que el
Fiduciario realice su administracion, para que tanto la voluntad de las partes como los
intereses de terceros se vean reflejados en la consecucion del proyecto inmobiliario;
aunque desplazando la teoria, al dia a dia el autor menciona que “muchos de los vacios
contractuales o incluso omisiones pueden interpretarse en base a lo que las partes
entendieron o su intencién comun lo que naturalmente deriva de los usos y costumbres del

Iugaru 110

razon por la que es trascendente contar con la asesoria integral de un equipo
fiduciario profesional y con experiencia para tomar las decisiones adecuadas en caso de

duda o situacion adversa.

3.2. RIESGO FIDUCIARIO

En relacion con las implicaciones que el fideicomiso inmobiliario abarca y considerando
las caracteristicas y complejidad que implica el desarrollo y ejecucion de proyectos
inmobiliarios, resulta trascendente que las administradoras de fideicomisos realicen un
analisis de riesgo de cada proyecto, previo a su constitucion para que en virtud de este se
pueda contar con un contrato constitutivo acorde y adecuado al negocio especifico; por
esta situacion consideraré oportuno y complementario realizar una revision al riesgo
fiduciario y sus alcances.

»111

“El riesgo es la probabilidad de un evento adverso y sus consecuencias” ", es decir que

“engloba la posibilidad de que ocurra cualquier evento que derive en consecuencias

financieras negativas.”**?

1% Molina Sandoval.Carlos. El Fideicomiso en la dindmica mercantil. Buenos Aires-Argentina
2009. Editorial B de F. Pg.450
19 1hid. Pg.468
! Fuente: Internet: http://es.wikipedia.org/wiki/Riesgo_financiero Acceso: 22/03/2013
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De manera general, las acciones que generalmente suceden al momento de mitigar los
riesgos son:

e Aceptar el riesgo (asume el impacto)

e Intentar reducir el riesgo (implementa controles)

e Transferir el riesgo (utiliza seguros)

e Evitar el riesgo (se retira del ambiente que le genera el riesgo)”**

El riesgo es inherente a la Fiduciaria y sus negocios; el efecto de su impacto se revela en la
situacion financiera por lo que debe ser prioritaria la prevencion, identificacion y
mitigacion de riesgos para que dicho impacto no cause una desestabilizacion representativa

en el negocio.

Tal como se ha mencionado a lo largo de este trabajo, tanto la fiducia como en general
cualquier forma de negocio que administre capitales ajenos debe contar con sistemas de
control y supervision de gestion de riesgo que cubran los procesos de negocios, cuyos
efectos positivos 0 negativos repercuten directamente en el patrimonio del fideicomiso y
viceversa, por ende también en la entidad fiduciaria; por lo expuesto se considerara que la
actividad fiduciaria de tipo inmobiliario es muy riesgosa debido a que no solo asume el
riesgo de la Administradora y su actividad fiduciaria, sino que se enfrenta a riesgos

intrinsecos del negocio inmobiliario.

3.2.1 Riesgos aplicados a la Actividad Fiduciaria Inmobiliaria

Todo proyecto inmobiliario acarrea varios tipos de riesgos que seran determinados de
acuerdo al grado de predictibilidad; en tal sentido se intentara determinar cuéles son las
situaciones que representan riesgo para la administradora fiduciaria, el desarrollo del
proyecto y a su vez del Fideicomiso Inmobiliario, cuyos efectos se replican entre si y que

se deben tomar en cuenta para prevenir sus implicaciones.

2 Fuente: Riesgo financiero | Definicion http://www.efxto.com/diccionario/r/3738-riesgo-
financiero#ixzz2PZL73zQj Acceso: 22/03/2013
3 Fuente: Internet:
http://www.auditool.org/index.php?option=com_content&view=article&id=664:importancia-de-
una-auditoria-externa-enfocada-en-riesgos&catid=40:blog& Itemid=55
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Riesgo Legal.-

El riesgo legal puede considerarse como el peligro potencial de la existencia de ciertos
contingentes, inicialmente imprevistos, que afecten al normal desarrollo del negocio
inmobiliario y que se puede incurrir en la actividad fiduciaria producto de varios factores,

entre los cuales podemos mencionar:

e Una reforma legal que afecte significativamente a los términos y condiciones
contractuales establecidos inicialmente; en ésta misma linea, el riesgo legal también
puede derivarse de la existencia de un vacio legal o de falta de jurisprudencia al
respecto.

e Documentacién incompleta, incorrecta o inexistente relativa a la propiedad del
inmueble, los constituyentes y promitentes compradores; por ejemplo cuando al
finalizar el proyecto, el inmueble ain no pertenece al Fideicomiso y no se pueden
enajenar las unidades inmobiliarias en vista de que no se tiene el titulo de

propiedad.

e Debido a la complejidad y falta de conocimiento de los detalles del proyecto
inmobiliario, el riesgo de deficiencias en la estructuracion del negocio; por ejemplo
si se pretendia desarrollar un proyecto al costo y la estructura del fideicomiso no
acoge las condiciones necesarias para el efecto sino que es un contrato de

fideicomiso inmobiliario de preventas.

e El incumplimiento o desconocimiento de las disposiciones legales y administrativas
aplicables al fideicomiso inmobiliario; por ejemplo el pago en exceso de tributos o

el no pago de los mismos.
Riesgo Operativo.-

Se considera como riesgo operativo la posibilidad de que se produzcan ciertos efectos
negativos en el aspecto economico del fideicomiso, originados en la falla de la
administracion fiduciaria en lo que respecta a procesos internos no especializados para el
desarrollo del negocio; por ejemplo en la contabilidad del Fideicomiso, el registro erroneo
en las cuentas del mismo que no refleje la verdadera situacion del activo, pasivo y

patrimonio por la falta de experticia profesional.

86



Riesgo de Mercado y Demanda.-

En el caso de la fiducia inmobiliaria el concepto de riesgo tiene una especial importancia
porque se enfrentard y dependera de estimaciones acerca de la demanda futura y de oferta
competitiva que por obvias razones nunca son precisas, traduciéndose el riesgo en la
posibilidad de que se retrase 0 no se culmine el proyecto, debido a una demanda escasa que
ocasione que las ventas del proyecto fluctien considerablemente.

Riesgo Reputacional.-

De forma mas reciente, el incremento en el protagonismo de la utilizacion de las figuras
fiduciarias es representativo y en tal medida el sistema fiduciario, a su vez, esta siendo
considerado como un esquema adecuado para el desarrollo del Fideicomiso Inmobiliario,
por supuesto debido a que se contrata la asesoria especializada que administrara el
negocios y a la vez se estableceran las reglas y responsabilidades de las partes en torno a la

inversion del negocio inmobiliario que se emprenda.

Atendiendo a estas consideraciones Yy dado que el fideicomiso inmobiliario al ser un
contrato complejo cuya administracion y gestion implica una gran carga de
responsabilidades ya que estard “comprometiendo al menos su nombre y prestigio
comercial para el caso de que el proyecto no llegue a buen término por incumplimiento de

alguna de las partes intervinientes” '

, se incluird al presente trabajo y como riesgo relativo
al fideicomiso inmobiliario al Riesgo Reputacional, definiéndolo como el valor intangible
de la compafia Fiduciaria, producto del cumplimiento de sus obligaciones y
responsabilidades con sus clientes, empleados, accionistas y proveedores, a lo largo de su
existencia juridica, el mismo que se expone a posibles afectaciones derivadas del negocio
inmobiliario y su fideicomiso. Para ilustrar un poco mas este tipo de riesgo he considerado
el caso de los proyectos inmobiliarios por desarrollarse o en vias de desarrollo impulsados
por el Banco del IESS y que se encuentran apalancados en una estructura fiduciaria;
negocios que en estos dias se ha cuestionado su rentabilidad, asi como se ha puesto en tela
de duda el profesionalismo de ciertos funcionarios publicos e inclusive se ha sometido a al
escrutinio de la colectividad los estudios financiero, legal y técnico que avalan la

rentabilidad y factibilidad de dichos proyectos. En base a estos hechos me referiré a dos

11 Carregal Mario. Fideicomiso Teoria y Aplicacion a los Negocios. Argentina. Editorial Heliasta.
2008. Pg. 176
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perspectivas diferentes para relacionar brevemente este caso con el riesgo reputacional
mencionado: desde la perspectiva de la Fiduciaria se podria pensar que no es conveniente
participar en estos negocios puesto que aquel valor intangible, como es su reputacion, se
veria expuesto en el caso de que el proyecto, por razones ajenas a su administracion no
Ilegase a concluirse, esto basicamente por ser el Banco del IESS el constituyente principal,
considerando que es una institucion publica y que por ende se somete al control y
escrutinio de varios actores, incluso actores de indole politica que intentan desprestigiar a
esta institucion y sus negocios relacionados. Es por esto que la Fiduciaria debera estudiar
bien su participacién con este tipo de constituyente por la naturaleza del negocio fiduciario
que se basa en la confianza, y que pone en riesgo su historial de confianza y credibilidad.
Desde la perspectiva de los clientes de la fiduciaria y de los clientes del proyecto
inmobiliario considero que esta particularidad va a dar a la Fiduciaria mucho protagonismo
dentro de este mercado, y si dichas implicaciones desde ya son negativas, por la coyuntura
actual pienso que el riesgo reputacional se constituird de cualquier manera en las personas,

creando una sensacion de desconfianza en sus servicios.
Riesgos Técnicos.-

Como es de conocimiento general, el negocio de la construccion (que involucra a
inversionistas, equipo constructor, promitentes compradores) es por naturaleza proclive a
un alto indice de riesgos, debido entre otras cosas a que sus rendimientos son a mediano o
largo plazo en un entorno actual invadido de oferta inmobiliaria; es por esto que se dice
que cualquier decision inmobiliaria, ya sea el desarrollo de un proyecto a gran escala, el
cambio de la distribucion del inmueble, o hasta la decision de la compra de un inmueble,
analizado desde cada una de las perspectivas, es una inversién trascendente a mediano o
largo plazo, que implica riesgo y siempre ocasionara impacto positivo o negativo en el

proyecto.

Primeramente se debe considerar el riesgo relacionado con el inmueble en cuanto a su
estado y ubicacion, por lo que se considerara como riesgo a tratar y mitigar, el estado fisico
y judicial del inmueble, es decir que se debera analizar su lugar de ubicacion, si la zona es
de plusvalia complementada con la realizacion de mercado y factibilidad de venta y si su
ubicacion geogréafica es de posibles invasiones. Seguidamente, se pensara en si dicho

inmueble tiene algun tipo de construccion, si se encuentra habitado; razones por la que se
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debera verificar que sobre el inmueble no pesa ningin gravamen, ni prohibicién de
enajenar, ni se encuentran afectados por embargos, acciones rescisorias, reivindicatorias,
posesorias 0 de peticion de herencia que expongan al inmueble a posibles problemas
judiciales a lo largo del tiempo y comprometa la ejecucion del contrato y del proyecto. Sin
embargo, siempre se recomienda que se establezca en el contrato de fideicomiso
inmobiliario, que tal como lo sefiala la Ley, el saneamiento por eviccién y vicios
redhibitorios sera responsabilidad directa de los Constituyentes propietarios del mismo,
librando a la Fiduciaria y al Fideicomiso de este riesgo.

En esta misma linea se debe considerar al riesgo relacionado con la construccion®®,

contratos y contratistas del proyecto, que consideraré se presenta en la omision de la
contratacion de seguros de la construccion y de los fondos que se entregue a los
contratistas en virtud de los contratos para los distintos trabajos en ejecucion de la obra; me
refiero a que en muchas ocasiones se omite la contratacion de una pdliza de seguro que
cubra todo riesgo de la construccion, detalle que es fundamental frente a los riesgos que se
derivan “de obras civiles en construccion y cuyo objeto fundamental es amparar en la obra,
incluyendo el equipo de construccion del contratista y/o maquinaria de construccién, asi
como contra reclamaciones de terceros por dafios a sus personas, cuando éstos ocurran

como consecuencia de los trabajos de construccién mencionados.” **°

Adicionalmente, respecto de los contratos y contratistas, para evitar el desconocimiento y
posteriores riesgos de conflictos por malos entendidos es importante que en dichos
contratos se establezca la responsabilidad del fiduciario y el responsable final de pago,
reconociendo las partes que la actuacion de la administradora es a titulo de Fiduciaria del
Fideicomiso, constituido por sus Promotores como mecanismo juridico para el desarrollo
del Proyecto Inmobiliario y que éstos en Ultima instancia seran los responsables frente a los
contratistas en caso de que no existieran recursos suficientes en el patrimonio autbnomo
para el pago del precio establecido en los contratos. También es importante que, con el
objeto de mitigar el riesgo de incumplimiento de los contratos referidos en lineas

anteriores, se exija a los contratistas la emision de una garantia de buen uso de anticipo y

De la infinidad de riesgos que pueden presentarse se destaca la siguiente clasificacion: riesgos
convencionales; riesgos inherentes a la propia obra, riesgos catastréficos extraordinarios.

118 Manual Sobre Riesgos en la Construccion, Dafios a la Obra y Pérdida de Beneficios Anticipada
Pg. 72 Fuente: Internet.- http://www.mapfre.com/ Acceso: 12 de marzo de 2013
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fiel cumplimiento de contrato para tener un respaldo de que en el evento de que se
incumpla, tener la posibilidad de ejecutar dichas garantias y recuperar, si no es todo, parte

de lo invertido.

El siguiente aspecto que se debe tomar en cuenta como riesgo relacionado al proyecto es
respecto al cliente debido a que como se ha establecido en el presente trabajo, el cliente es
un tercero interviniente de suma importancia dentro de un negocio inmobiliario, para lo
cual recordaremos que en el desarrollo inmobiliario normalmente se solicita a los
potenciales compradores uno o varios anticipos del valor total de la venta hasta la entrega
formal del inmueble; dicha fuente de recursos es indispensable para el proyecto ya que de
él dependera el flujo de caja que se haya asignado al proyecto, es asi que se debera tomar
en cuenta los antecedentes de cumplimiento de obligaciones, comerciales, entre otros
aspectos que ayuden a distinguir la idoneidad del sujeto. Asi mismo se debera tener en
cuenta la legalidad de la procedencia de fondos y bienes para no exponer al fideicomiso ni
al proyecto como medio para el lavado de activos. Al igual que es importante considerar y
tener presente las posibles fuentes de pago paralelas en caso de incumplimiento del
contrato, para lo cual la generalidad nos indica que en las Promesas de Compraventa
siempre se establezcan clausulas que impongan multas al incumplimiento o desistimiento

del contrato.

Una vez que se ha definido e identificado los posibles riesgos que afectaran a la actividad
fiduciaria inmobiliaria se debe pensar también en que el manejo de riesgos no solo implica
la identificacion de los mismos sino también considerar y revisar los sistemas de
mitigacion de cada riesgo asi como implementar internamente criterios y mecanismos de
control que prevengan la exposicion al riesgo. Al respecto, creo importante que una de las
principales formas de prevenir cualquier tipo de riesgo es que la administradora fiduciaria
evalle y analice la posibilidad de realizacion del negocio fiduciario que se quiere
encomendar, excluyendo a los negocios que impliquen responsabilidades directas del
fiduciario, el uso de fondos en cosas distintas al objeto y cuando las instrucciones

fiduciarias ciertamente no sean factibles de cumplir.
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3.3 OBLIGACIONES DEL FIDUCIARIO

Una de las singularidades que se presenta dentro de la figura del Fideicomiso, es aquella
vinculada a las obligaciones y responsabilidades relacionadas con la Administradora
Fiduciaria y que se originan en el contrato como resultado de la constitucién del
fideicomiso; estas caracteristicas son de interés para las partes ya que, ademas de surgir
derechos y obligaciones para los contratantes (como por ejemplo el pago de honorarios por
los servicios de administracion fiduciaria), a partir de su detalle se entendera el alcance de
responsabilidades de cada uno de los intervinientes del Fideicomiso y asi podré entenderse

de manera clara las implicaciones de un contrato de fiducia inmobiliaria.

Considerare fundamental que se explique el caracter y la actuacion del Fiduciario ya que
ademas de que a pesar de las tantas decisiones que se generan durante la vigencia del
fideicomiso y que, en algunas ocasiones pueden afectar los intereses de terceros, para
esclarecer el tema cabe sefialar que la labor del fiduciario puede estar restringida en
algunos aspectos y que, a su vez, la posibilidad de realizar ciertos actos podria estar
sometida a la voluntad de todos o algunos de los constituyentes del negocio. Esta situacion
explica ademas que muchas veces existen expectativas equivocadas de los clientes al
pensar que es la compafifa administradora quien respalda el proyecto inmobiliario’,
hecho que en mi opinidn no es beneficioso y acrecienta, ain mas, el riesgo de reputacion

del fiduciario.

Siendo el contrato de constitucién del fideicomiso, y sus reformas, el elemento
fundamental del negocio fiduciario ya que sobre este se regira la actuacién del Fiduciario y
recordando que la gestion fiduciaria implicara siempre la administracion de los bienes que
conforman el patrimonio autonomo de acuerdo a las instrucciones impartidas por el
Constituyente, la Fiduciaria tendra los derechos, facultades, acciones y obligaciones que
respondan y se requieran para el cumplimiento de la finalidad del fideicomiso, salvo las
normas o limitaciones legales, y que por lo tanto enmarcaran una serie de obligaciones y

responsabilidades especificas de acuerdo a la estructura del fideicomiso.

17 Respaldando lo dicho en lo que menciona el articulo 125 de la Ley de Mercado de Valores
cuando claramente especifica que el fiduciario no garantiza con su actuacion que los resultados y
finalidades pretendidas por el constituyente efectivamente se cumplan.
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El fiduciario debe efectuar los actos necesarios para la consecucion de la finalidad
perseguida. Si el destino de los bienes fideicomitidos es llegar a los beneficiarios, cabe
esperar que el fiduciario desempefie su rol de propietario y administrador de forma de

atender a las instrucciones del fiduciante y satisfacer las expectativas de los beneficiarios

en forma objetiva e imparcial. '*®

3.3.1 Obligacién de medio y no de resultado
Més alla de ser simplemente obligaciones contractuales o acuerdos de voluntades
derivados de una relacion juridica hay que recordar lo que el articulo 125 de la Ley de
Mercado de Valores establece al referirse a las obligaciones del fiduciario:

El fiduciario responde hasta por culpa leve en el cumplimiento de su gestidn, 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.

Dicha clasificacion de la obligacion de hacer en obligaciones de medio y obligaciones de
resultado ha derivado para la doctrina del derecho fiduciario en un tema de analisis,
observacion y tratamiento en vista de la especialidad del negocio. En esta misma linea, la
doctrina explica un poco mas la motivacion para que se haya incluido tal singularidad en la
fiducia mercantil cuando dice que tal distincion probablemente buscaba eliminar una
practica inicial que se venia imponiendo por parte de ciertas entidades fiduciarias, la cual
era garantizar a los constituyentes - beneficiarios determinados resultados por ejemplo
cierto porcentaje de utilidad que arroje el proyecto; razon por la que la forma de corregir
dicha actuacion dio como resultado la conceptualizacion de obligacion de medio en el

ambito fiduciario.*®

Por este motivo cabe explicar lo que implican las obligaciones de medio ya que sera de

suprema ayuda para saber cuando la obligacién contractual se ha cumplido.

8 Herndndez Maestroni - Gutiérrez Prieto - Foti Faroppa Fideicomiso: aspectos legales,
tributarios y contables. Uruguay. Editorial y Libreria Juridica A.M. Fernandez. 2004. Pg. 29
19 Cfr. Rengifo Ramiro. La Fiducia: Legislacién Nacional y Derecho Comparado. Colombia.
Universidad Eafit. 2001. Pg. 393
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Obligaciones de Medio.- son aquellas obligaciones en las que el deudor se compromete a
hacer todo lo encomendado, poniendo para ello la suficiente diligencia necesaria para
alcanzar el resultado determinado en el contrato pero sin asegurar la obtencion del mismo,
ligando su efectividad y cumplimiento a la conducta esperada, mas no a un resultado

determinado como tal.

Los medios siempre atienden a un resultado. En la obligacion llamada “de medios”, la
prestacion - o sea, la conducta debida — persigue siempre un resultado que no es otro que
satisfacer el interés del acreedor. Es innegable que el logro del resultado le interesa también
al deudor; solo asf se explica que ponga todo su empefio en obtenerlo.*?® El contenido de la
prestacion del deudor del facere se agota en el simple despliegue o desarrollo de una
actividad o conducta diligente — diligencia que puede ser técnico—profesional o comdn-, sin
gue se integre en el contenido de la prestacion del deudor — en los debido por éste- el logro
0 consecucion del fin o resultado al que tal actividad o conducta esta, desde luego

teoldgicamente enderezada. ***

Obligacion de Resultado.- En este tipo de obligaciones “el deudor no se obliga solamente
a desplegar una simple actividad diligente con vistas a la consecucién de un determinado
resultado el que se constituye en contenido de la prestacion del deudor, en lo debido por

éste.” 122

Considero que la diferencia fundamental entre uno y otro tipo de obligacion tal como lo
explica Sergio Rodriguez Azuero en su obra La Responsabilidad del Fiduciario, se
relaciona directamente con el sistema probatorio, quien afirma en efecto que cuando de
obligaciones de resultado se trata, la no obtencidn del mismo hacen presumir la culpa del
deudor incumplido y este entonces tiene que probar las causas que lo liberen de su
responsabilidad. Por el contrario, cuando de obligaciones de medio se trata, la no obtencion

del resultado obliga al acreedor a probar la negligencia o culpa del gestor.'?®

120 Osterling Parodi. Felipe. Tratado de las Obligaciones. Perd. Pontificia Universidad Catélica del
Peru. 2005. Pg. 202
121 Angel Yaguez Ricardo. Estudios de Derecho de Obligaciones Homenaje al Profesor Mariano
Alonso Perez. Madrid. Espafia. Editorial La Ley. 2006. Pg. 420
122 [dem.
123 Cfr. Rodriguez. Azuero. Sergio. La Responsabilidad del Fiduciario. Colombia. Pg. 43
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Después del estudio realizado respecto a dichas obligaciones vy en total acuerdo con el
criterio del autor Ramiro Rengifo en su obra La Fiducia: Legislacion Nacional y Derecho
Comparado cuando hace énfasis en que la realidad de la Fiducia, y en este caso la fiducia
inmobiliaria, es que todas las obligaciones derivadas del contrato para la Fiduciaria son de
resultado, asi se trate de resultados tenues o por asi llamarlos de resultados menos tangibles
de los que serian propicios de las llamadas obligaciones de resultado, para quienes
distinguen entre obligaciones de medio y obligaciones de resultado concluiré que a pesar
de que se advierta que las obligaciones del Fiduciario son de medio, siempre habra
responsabilidad frente a las obligaciones contractuales contraidas, razén por lo que tal
diferencia utilizada en la técnica juridica, no significa ni desvirtia de ninguna manera la
intencion primaria de los constituyentes del Fideicomiso Inmobiliario de conseguir el fin'y

éxito del proyecto, para el cual fue celebrado el negocio.

En términos generales el comportamiento fiduciario estd atado al cumplimiento de
instrucciones encaminadas al objeto y fin del negocio fiduciario. Justamente la doctrina, en
su mayoria, establece que la actuacion del fiduciario debe realizarse con “la prudencia y
diligencia del buen hombre de negocios y que la misma supone que debe conocer las
reglas, costumbres, practicas y métodos propios del tipo de negocios que se comprometié a
realizar, de lo contrario habré impericia”*?* Al decir que debe actuar con diligencia me
referiré a que su gestion debe ser como si se tratara de negocios propios haciendo lo que
esté a su alcance para honrar lo estipulado en el respectivo contrato; ademas no debemos
olvidar como dice Kiper y Lisoprawski que “el contrato de fideicomiso es un contrato de
confianza. Se confia en el fiduciario para que actuando con la prudencia y diligencia de un
hombre de negocios, realice de la forma que el estime mejor los fines perseguidos por el
fideicomiso™® Todos los actos de la Fiduciaria, en cada negocio fiduciario que
administre, deben conducirse en la ejecucién del fideicomiso*®, debe aplicar en su gestion
sus conocimientos especializados en la materia y actuar como un buen padre de familia y

con honradez. Parte de la doctrina piensa que en vista de que el fiduciario dado que se lo

124 Cfr. Rodriguez. Azuero. Sergio. La Responsabilidad del Fiduciario. Colombia. Pg. 43
125 Kiper Marcelo y Lisoprawski Silvio. Obligaciones y Responsabilidades Del Fiduciario. Buenos
Aires- Argentina. Editorial Depalma. Pg. 51
126 Complementando la idea, surge asi el denominado principio de lealtad mencionado por Kiper y
Lisoprawski en su obra Obligaciones y Responsabilidad del Fiduciario cuando dicen que este
principio rige para el fiduciario, que le impone actuar principalmente en interés del fideicomiso y
que excluye, por definicion que lo haga en su propio beneficio.

94



entiende como un buen padre de familia, su responsabilidad civil es mas estricta porque
toma en cuenta su caracter de profesional y la confianza que implica la operacion

fiduciaria.

Finalmente creo que las obligaciones de medio y no de resultado implican que el manejo
del fideicomiso debe realizarse actuando con el profesionalismo y en base a la debida
diligencia para conseguir la finalidad para la que fue constituido el fideicomiso; si bien las
obligaciones de medio no aseguran ni garantizan un resultado, lo que hace la
Administradora es basicamente comprometerse a trabajar prudente y diligentemente hacia

la consecucion del objetivo, siendo esto lo que esta bajo observancia a nivel contractual.

3.3.2. Obligaciones derivadas del contrato de fiducia inmobiliaria
Dependiendo de la naturaleza juridica de los bienes y derechos que se transfieran y los
fines que el mismo persiga, la doctrina establece que el fiduciario tendréa a cargo todos los
actos necesarios que se desprendan de la naturaleza inherente de los mismos para
conservarlos y mantenerlos dentro del patrimonio auténomo, es asi que no se puede
especificar de manera concreta todas las obligaciones fiduciarias sin embargo, sin restar

importancia se pueden detallar algunas generales:

e Obligacion y deber de la Fiduciaria de la no delegacion de sus deberes y
obligaciones en otra persona o sociedad fiduciaria.

e Obligacion de la total separacién contable entre sus propios bienes y los que le
hayan sido entregados por sus clientes.

e Obligacion de conservar los bienes y Defender la integridad del patrimonio
fideicomitido

e Obligacion de Prestar Asesoria

e Obligacion de cumplir con las disposiciones y ordenamiento juridico aplicable.

e Obligacion de guardar reserva.- Dada la especial confidencialidad que se predica
en los negocios de fiducia, es logica la obligacion genérica que tiene el fiduciario
de guardar secreto o reserva sobre todos los actos, operaciones o contratos

relacionados con el fideicomiso. Claro esta que el fiduciario puede levantar ésta
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reserva cuando sea necesario brindar informaciéon sobre los negocios para el
cumplimiento de los fines del fideicomiso.*?’

Obligacién de Rendir cuentas.- La obligacion de rendir cuentas del fiduciario es
una consecuencia tipica de su rol de gestor de interés ajeno tal como ocurre en el
mandato. Las partes de un fideicomiso no pueden exonerar al fiduciario de la
obligacion de rendir cuentas, por cuanto se trata de una disposicion de orden

pUblico, esencial para el fideicomiso.'?®

Existen también otras obligaciones directamente relacionadas con el contrato de fiducia

inmobiliaria y que por lo general constan como obligaciones dentro del contrato de

fideicomiso inmobiliario, respetando la autonomia de la voluntad de las partes, me

permitiré mencionar como obligaciones adicionales y especificas las siguientes:

Realizar los gastos y contrataciones para el desarrollo o ejecucién del Proyecto que
apruebe la junta del fideicomiso.

Celebrar con los reservantes o promitentes compradores designados bajo las
condiciones sefialadas por la junta del fideicomiso, contratos de reserva 0 promesa
de compraventa, respectivamente, sobre bienes determinados e individualizados
dentro del proyecto. El fideicomiso celebrara tantos contratos de reserva o0 promesa
de compraventa cuantos la junta del fideicomiso le faculte celebrarlos. Dichos
contratos deberan estar sujetos a condicion resolutoria, que consiste en el hecho de
que dicho contrato se resolvera de pleno derecho en el evento de que se declare que
no se ha cumplido con el punto de equilibrio.

Destinar dentro del presupuesto y flujo de caja aprobados los recursos necesarios
para el pago de los costos directos e indirectos del proyecto, siempre y cuando
hubieren dentro del fideicomiso los fondos suficientes para hacerlo.

Previo informe del fiscalizador y aprobacion de la junta del fideicomiso, suscribir el

acta de entrega recepcion provisional y el acta de recepcion definitiva del proyecto.

127 Cfr. Hernandez Maestroni - Gutiérrez Prieto - Foti Faroppa Fideicomiso: aspectos legales,
tributarios y contables. Uruguay. Editorial y Libreria Juridica A.M. Fernandez. 2004. Pg. 32

128
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e Iniciar y culminar las labores de liquidacion del fideicomiso. dentro de dicha
liquidacidn se restituira a los constituyentes, el remanente que pudiera existir, una

vez pagados los costos, gastos honorarios y tributos del fideicomiso.

3.4 RESPONSABILIDADES DEL FIDUCIARIO

“Cada fideicomiso crea para el fiduciario en el contrato respectivo, una esfera de
competencia dentro de la cual puede actuar validamente, fuera de ella incurre en

responsabilidad. Esta esfera de competencia la fija el fideicomitente en el acto

constitutivo.”*?®

Las responsabilidades del Fiduciario dependerd de las normas que pudo haberse

transgredido con su conducta, asi tenemos:

Responsabilidad Civil.- El articulo 125 de la Ley de Mercado de Valores establece que el
fiduciario responde hasta por culpa leve en el cumplimiento de su gestion que es de medio
y no de resultado, y en concordancia con el articulo 29** del Cédigo Civil Ecuatoriano,
que distingue a la Culpa leve, descuido leve, descuido ligero, como la falta de aquella
diligencia y cuidado que los hombres emplean ordinariamente en sus negocios propios.
Culpa o descuido, sin otra calificacion, significa culpa o descuido leve. Esta especie de
culpa se opone a la diligencia o cuidado ordinario o mediano frente a las obligaciones
contraidas y detalladas en parrafos anteriores, por lo que es probable que se produzca un
incumplimiento por accion u omision. Producto de las afirmaciones sefialadas, la
responsabilidad fiduciaria se enmarca basicamente en lo pactado en el contrato de
fideicomiso y la ley razdn por lo que sera responsable civilmente por los dafios y perjuicios
gue ocasione si infringe alguna de sus obligaciones contractuales o legales, por accion u

omision.

129 Goémez Aguirre Alfredo Articulo Online. http://biblio.juridicas.unam.mx/libros/1/167/4.pdf Pg.
32. Acceso: 22/03/2013
B30E] articulo 29 del Cédigo Civil distingue dos especies de culpa o descuido adicionales a la culpa
leve: Culpa grave, negligencia grave, culpa lata, es la que consiste en no manejar los negocios
ajenos con aquel cuidado que adn las personas negligentes y de poca prudencia suelen emplear en
sus negocios propios. Esta culpa, en materias civiles, equivale al dolo. Culpa o descuido levisimo,
es la falta de aquella esmerada diligencia que un hombre juicioso emplea en la administracion de
sus negocios importantes. Esta especie de culpa se opone a la suma diligencia o cuidado.
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El fiduciario desde el punto de vista de la obligacion tiene a su cargo una serie de deberes
tendientes al mejor desarrollo de su cometido y cuyo incumplimiento o cumplimiento
defectuoso, le puede acarrear una serie de consecuencias entre ellas la posibilidad de ser

removido judicialmente y la de responder por los dafios y perjuicios.™

Para esto se considerara que los requisitos de la responsabilidad civil son los siguientes:
a) hecho, b) perjuicio, c) culpa, d) relacién de causalidad entre la culpa y el perjuicio®®,
por lo que para que la Fiduciaria esté obligada a indemnizar al constituyente y/o
beneficiario es necesario que el dafio se relacione directamente con la culpa.
Responsabilidad administrativa.- frente al organismo de control, la Superintendencia de
Compafiias, a través de las Intendencias de Mercado de Valores, conocera y sancionara en
primera instancia las infracciones a la Ley, a sus reglamentos, resoluciones y demas
normas secundarias.

Responsabilidad tributaria de los fideicomisos.- Sin restarle importancia a la condicién
del fiduciario de gestor del negocio, consideraré conveniente nos refiramos a la
responsabilidad tributaria de fideicomiso mercantil ya que tal como dice el articulo 135 de
la ley de Mercado de Valores, el fideicomiso mercantil tendra la calidad de agente de
recepcion o de percepcion respecto de los impuestos que al fideicomiso le corresponde
retener y percibir de acuerdo a la legislacion tributaria vigente. Adicionalmente el
fiduciario seréa responsable solidario con el fideicomiso mercantil por el incumplimiento de
deberes formales que como agente de retencion y percepcion le corresponda al
fideicomiso.

Responsabilidad penal.- A lo largo de la ley de mercado de valores se establece también
el derecho y posibilidad de los constituyentes y beneficiarios del Fideicomiso de ejercer
acciones de caracter penal en contra del fiduciario por dolo, culpa grave o culpa leve en el

desempefio de su gestion.

31 Carregal Mario. Fideicomiso Teoria y Aplicacion a los Negocios. Argentina. Editorial Heliasta.
2008. Pg. 176
132 Cfr. Articulo Online. La Responsabilidad Civil. Internet http://www.derechoecuador.com
Acceso: 26/03/2013
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En vista de que “se da por descontado que el fiduciario cuenta con la calidad técnica
suficiente para llevar a cabo las funciones que se le encomiendan en el contrato
constitutivo, por lo tanto, su actuacion debe estar en calidad a la altura de la encomienda
aceptada”™®® debe tratar de limitar su responsabilidad en el hecho de rechazar aquellos
negocios que conoce no los podra llevar a cabo cumpliendo con la diligencia debida y en el
tiempo que corresponda, tomando en consideracion los riesgos y la carga operativa que

implica.

A pesar de que el articulo 120 de la Ley de Mercado de Valores especifica que en los
contratos no se podran estipular clausulas que signifiquen la imposicion de condiciones
inequitativas e ilegales, tales que disminuyan las obligaciones legales impuestas al
fiduciario o acrecienten sus facultades legales o limiten los derechos legales del
constituyente o beneficiario, como el de resarcirse de los dafios y perjuicios causados por
el fiduciario; la generalidad nos ensefia que no sera responsabilidad de la Fiduciaria, lo

siguiente:

e EIl Fideicomiso no tenga los suficientes recursos para la conclusién del Proyecto y,
por ende, que éste quede inconcluso;

e El Proyecto sufra de fallas o defectos de disefio o construccién;

e Los profesionales contratados para el desarrollo del proyecto, incumplan las
obligaciones asumidas en los contratos que celebraron, sin perjuicio de que la
fiduciaria ejerza las acciones legales que correspondan en caso de incumplimiento;

¢ No se obtengan las aprobaciones municipales u otras necesarias para el desarrollo
del proyecto y para la transferencia de dominio de los bienes determinados e
individualizados del proyecto a favor de los promitentes compradores, o que las
mismas sean revocadas, anuladas o dejadas sin efecto por cualquier razén o
circunstancia;

e Los promitentes compradores no cumplan con las obligaciones que asumiran a la
firma de los contratos que los vincularon al fideicomiso, de no cumplir con tales
obligaciones se les aplicara las sanciones establecidas en dichos contratos;

¢ Que los constituyentes no consigan obtener los requisitos para cumplir el punto de

equilibrio y que por ende el proyecto no se desarrolle;

133 Gémez Aguirre Alfredo Internet: http://biblio.juridicas.unam.mx/libros/1/167/4.pdf Pg. 31
Acceso: 22 /03/2013
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e Que por falta de recursos no se paguen los impuestos del fideicomiso o los que
graven a los activos del fideicomiso, 0 tasas por servicios publicos o cuotas de

condominio y que por dicha razon éstos sean objeto de embargo y remate.

Para finalizar conviene destacar que ademas existen obligaciones civiles y administrativas
que la Administradora como sociedad y por el hecho de pertenecer al mercado de valores
debe cumplir; y, que su incumplimiento o infraccion ocasionara las sanciones que

corresponda imponer a la Superintendencia de Compafiias en funcién de sus atribuciones.
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CAPITULO IV
CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

4.1 CONCLUSIONES

e La figura juridica del Fideicomiso a pesar de que su origen se remonta a
importantes antecedentes histéricos, junto con su singularidad y versatilidad ha
provocado que en los ultimos afios vaya tomando renombre y preferencia dentro del
ambito inmobiliario; es por esto que aunque es un negocio juridico "intuito
personae™ (en consideracion a la persona), las relaciones juridicas que se derivan de
su constitucion no solo tienen importancia entre las partes involucradas, sino que
también influye en la dindmica econdmica y social al servir de medio juridico para
lograr una estructura adecuada y eficiente que contribuya al desarrollo de uno de
los pilares fundamentales de la economia como es la construccion; es por esto que
ademas se concluye que sus efectos no solo se relacionan directamente con las

partes relacionadas sino que incluso involucran a la colectividad.

e La expresion doctrinaria de que el Fiduciario debe actuar como un "buen padre de
familia" en la administracion y gestion de un Fideicomiso considero que se deriva
basicamente de la caracteristica de "negocio de confianza" que se les ha otorgado a
los negocios fiduciarios; a mi parecer se entendera como el deber y responsabilidad
de cumplir con las instrucciones fiduciarias y con las obligaciones que llevan
intrinseca esta profesion, empleando obviamente su mejor esfuerzo para obtener la
finalidad establecida, poniendo no sélo su capacidad fisica y administrativa, sino
principalmente su conocimiento profesional en la materia. Adicionalmente en
virtud del fideicomiso el fiduciario adquiere el deber de proteccion del patrimonio
autobnomo constituido como efecto del contrato, aun cuando existan instrucciones
del constituyente que pongan en riesgo los fines y el patrimonio del Fideicomiso,
concluyendo asi que su accion tiene mayor importancia y relevancia pues mas alla
de asumir obligaciones contractuales con terceros, la Fiduciaria se expone al riesgo
de perder su buena reputacion frente a los clientes y demas intervinientes del

negocio por el fracaso o mal desarrollo de un proyecto inmobiliario.
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La Fiduciaria tendra todos los derechos y acciones que se requieran para el
cumplimiento del Fideicomiso, salvo las normas o limitaciones que se establezcan
al efecto de constituirse el mismo; consecuentemente y segun lo establece la Ley de
Mercado de Valores, el fiduciario ejerce la personeria juridica y la representacion
legal del fideicomiso mercantil pudiendo intervenir con todos los derechos y
atribuciones que le corresponden como sujeto procesal y en toda clase de procesos,

tramites y actuaciones para la proteccion del patrimonio autbnomo.

De la investigacion realizada acerca de los contratos de fideicomiso inmobiliario se
ha podido observar que, ademas del esquema contractual que ordena la normativa
sobre el fideicomiso en donde se establece la existencia de una relacion tripartita,
existe también la posibilidad de que como una clausula adicional al momento de su
constitucion se entregue el inmueble en comodato precario al constructor en las
situaciones donde el constituyente del fideicomiso inmobiliario es también el
constructor; entendiendo que la principal motivacién para incluir dicha estipulacién
contractual es que en el proceso de construccion del proyecto se debe contar con
una adecuada custodia, vigilancia y mantenimiento del inmueble durante dicho
proceso, sin que eso signifique que la Fiduciaria pierda su deber de cuidado y
responsabilidad del inmueble por formar parte del patrimonio fideicomitido.
Respecto al aporte y traspaso de dominio del inmueble y de recursos efectivos al
patrimonio del fideicomiso puedo concluir que la legislacion ecuatoriana tuvo
razon al otorgar personalidad juridica al Fideicomiso; a mi parecer esta modalidad
abarca lo que la doctrina y legislaciones comparadas no han logrado ponerse de
acuerdo al establecer que si bien se realiza un traspaso de dominio, este no es
perfecto pues estard afecto a las finalidades establecidas por el constituyente y no
forma parte del patrimonio de la fiduciaria, por lo que considero que el objeto del
legislador de evitar que los bienes se transfieran a la fiduciaria fue ademas de
mejorar la gestion administrativa del fiduciario, dar transparencia y seguridad al
manejo contable y tributario del fideicomiso y en consecuencia otorgar fluidez y
facilidad a los procesos de control del mismo, realizados por el Servicio de Rentas
Internas y la Intendencia de Mercado de Valores, especificamente.

En la realidad practica juridica son casi inexistentes las jurisprudencias con

respecto a fideicomisos. Atendiendo a esta consideracion se puede concluir que
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ninguna accién planteada en contra de un fideicomiso inmobiliario al menos en el
campo privado ha llegado al maximo drgano judicial; respecto a este tema
encontramos que la razon de los hechos es principalmente que en la mayoria de
contratos de constitucion del fideicomiso se incluyen clausulas de solucion de
conflictos en las que las partes acuerdan que cualquier diferencia que surja de o se
relacione con la interpretacién o ejecucién del contrato serd sometida y resuelta por
mecanismos alternativos de solucion y conflictos, de acuerdo a lo establecido en la
Ley de Arbitraje y Mediacion y normas vigentes aplicables. Cabe recalcar que la
mediacion como un procedimiento neutral para la solucién de conflictos puede ser
contemplada inicialmente como opcion para resolver las controversias adin sin la
existencia de una estipulacion contractual al respecto; mas si ésta no arroja los
resultados deseados las partes pueden acceder a la via judicial ordinaria o al
arbitraje segin se haya estipulado en el contrato. Por el contrario, en el caso de
establecer como obligacion el sometimiento al arbitraje, este no deja cabida para
que las partes resuelvan dicha controversia y solamente la pueden conseguir
mediante un laudo arbitral ya que tiene fuerza de sentencia.

El riesgo reputacional y riesgo técnico de los que he hablado en el presente trabajo
son los que a mi parecer merecen especial atencion puesto que los considero como
dos riesgos estrechamente relacionados; concluyo en la afirmacion anterior al
considerar al fideicomiso como un contrato de confianza a través del cual se
establece un marco juridico operativo que otorga seguridad a negocios pensados y
desarrollados en un ambito de certeza de los participantes, razon por la que desde la
perspectiva de los clientes del proyecto inmobiliario puede considerarse que aunque
el fracaso del proyecto inmobiliario se deba a cuestiones técnicas directamente
relacionadas con la actividad de la construccion, la gestion de la fiduciaria va a
estar en entre dicho hasta que se establezca judicialmente que fueron motivos
técnicos los que ocasionaron el fracaso del proyecto; situaciones tal que van a
impactar de manera directa en la reputacion de la Fiduciaria al crear en los clientes
una sensacion de falta de prudencia y diligencia.

El control que se realiza al fideicomiso inmobiliario viene interpretado y ejecutado
por varios entes, cada uno con trascendencia especifica y mediante los procesos

establecidos para el efecto. Se han diferenciado dos controles: interno y externo.
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Como mecanismos de control interno se encuentra la Junta de Fideicomiso, la
Administradora y el Fiscalizador puesto que en ellos se centran todas y cada una de
las actividades que se realizaran para el desarrollo del proyecto inmobiliario y en
consecuencia seran quien mantenga el control de la administracion de los bienes del
patrimonio del Fideicomiso. No son entes independientes al fideicomiso, pero su
actuacion y decisiones van a ser vitales para el desarrollo exitoso del proyecto. De
igual manera, como mecanismos de control externo que para el Fideicomiso
Inmobiliario Integral se ha expuesto a la Auditoria Externa y a la gestion de la
Intendencia de Mercado de Valores, en base a sus facultades especificas. La accion
de estos dos procesos de control sobre el fideicomiso abarcan un pronunciamiento
general sobre el cumplimiento de la legalidad en el fideicomiso y su grado de
eficacia en la gestion, o cumplimiento de los objetivos previstos.

Sin embargo de los distintos entes de control mencionados, la eficacia de los
mecanismos de control no son suficientes para todas las posibilidades y alternativas
que presenta el Fideicomiso Inmobiliario, especialmente en lo que se refiere a la
proteccion de promitentes compradores y beneficiarios; mas desde otra perspectiva
creo que la Intendencia de Mercado de Valores, dentro de sus facultades control, no
conceptualiza una ldgica legal y comercial por lo que lo que en la actualidad lo que
hace es manifestarse de acuerdo estrictamente a la ley, influyendo negativamente
en la caracteristica principal del fideicomiso, como es su versatilidad.

Con la creacién de la Unidad de Analisis Financiero, quien en la actualidad esta
implementando nuevas normas y procedimientos el control que se esta realizando
por lavado de activos ha ido incrementando paulatinamente con el objeto de evitar
un descuido por parte de la Fiduciaria en su deber de implementacion de politicas
contra este delito, en vista de que la industria inmobiliaria es un mercado que se
presta facilmente para este tipo de préacticas con el agravante de que nuestro pais se
encuentra expuesto a estas operaciones de blanqueo de capitales por estar en una
zona geograficamente estratégica.

Si bien las obligaciones de la fiduciaria son de medio y no de resultado, considero
que la Fiduciaria por su deber de debida diligencia tiene un grado de
responsabilidad civil y penal en cuanto a su gestion respecto del Fideicomiso

inmobiliario pues los clientes se acercan a estas instituciones con el fin de obtener
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una asesoria especializada y profesional que oriente, organice y administre los
recursos de terceros con el objeto de alcanzar el desarrollo exitoso del proyecto.

4.2 RECOMENDACIONES

A partir del estudio realizado y desde la perspectiva de la Fiduciaria, considero que
se deberan rechazar todos aquellos negocios en los cuales el Fiduciario tenga
conocimiento de que no los podrad llevar a cabo con la prudencia y diligencia
requerida, tomando muy en cuenta la operatividad requerida y los riesgos

mencionados.

Resulta conveniente que las Fiduciarias definan cierto tipo de clausulas generales y
obligatorias que los contratos deban contener, como aquellas que proporcionan
coherencia a los contratos de Fideicomiso, y que no pueden ser negociadas con el
cliente por contener los principios fundamentales conforme a los cuales deben
actuar el Fideicomitente y la Fiduciaria, de esta manera se debe realizar siempre un
borrador del contrato de Fideicomiso para que se realicen los ajustes necesarios
hasta llegar al documento requerido por todas las partes involucradas.
Al momento de constituir un Fideicomiso Inmobiliario deberan de cuidarse ciertos
aspectos fundamentales que son el riesgo de mercado, riesgo legal, riesgo técnico y
riesgo reputacional, por lo que la siguiente recomendacion es encaminada a la
Fiduciaria, quien con el objeto de prevenir estos contingentes debera requerir a los
promotores un analisis de sensibilidad y factibilidad del proyecto que contemple los
indices de crecimiento de demanda, asi como los de viabilidad técnica, econémica
y financiera del alcance del proyecto en donde se pueda identificar, cuantificar y
valorar los ingresos y beneficios y costos del proyecto para tener unas perspectiva
global del mismo y sus implicaciones.
Respecto al control estatal, recomiendo que la Intendencia de Mercado de Valores
en su facultad de control, autorizacion y registro de los negocios fiduciarios debe
implementar internamente una estrategia de seguimiento y monitoreo de la
ejecucion del proyecto inmobiliario y la administracion del fideicomiso; es por esto
que sugiero que a través de resolucion del Consejo Nacional de Valores se obligue
a los representantes legales de los fideicomisos inmobiliarios remitir cada cierto
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tiempo un informe de avance fisico de la obra y financiero del proyecto para
identificar a tiempo, si las hubiere, posibles desviaciones respecto al cronograma de
obra y a su vez poder definir y ejecutar las acciones correctivas a fin de mantener el
ritmo de avance de obra inicial. También se podria considerar que el Fiscalizador
del proyecto, al ser considerado como ente de control interno del fideicomiso
cumpla ciertos requisitos profesionales y los acredite en la Superintendencia de
Compafiias para asegurar de cierta manera la idoneidad de su trabajo y prevenir en
lo que sea posible la intervencion de intereses propios del constituyente que
desvirtten la naturaleza del negocio y perjudiquen al proyecto.

Sin la intencion de menoscabar la seguridad juridica del fideicomiso, considero que
el Consejo Nacional de Valores al tener la facultad de determinar la informacién
necesaria para el mantenimiento de la inscripcién en el Registro de Mercado de
Valores debe contemplar la idea de solicitar ciertos documentos especificos que se
derivan del fideicomiso inmobiliario, tales como: Certificado de gravamenes
actualizado del inmueble donde se esta desarrollando el proyecto que certifique que
le pertenece al Fideicomiso; Copias de las actas de Junta de Fideicomiso en donde
se aprueba haber alcanzado el punto de equilibrio y aquellas donde se apruebe la
contratacion de otros intervinientes fundamentales; Presupuesto inicial de la obra y
sus reformas; informacion al dia acerca del estado del proyecto en los &mbitos
fisico, legal y financiero. Esta obligacion sera de completa responsabilidad de la
Fiduciaria, quien en virtud de sus deberes como gestor del patrimonio ajeno, a
costo del proyecto, debera tener y realizar todo lo relacionado con el fideicomiso y
el proyecto inmobiliario.

Como se conoce el establecimiento de las condiciones o factores del Punto de
Equilibrio son consideradas mas que, un requerimiento legal una costumbre
mercantil en vista de que las mismas no estan especificamente reguladas o
normadas por ley o resolucion a pesar de representar unas de las bases del
Fideicomiso y su proyecto por ser un factor determinante y representativo en el
Fideicomiso Inmobiliario; es por esto que a manera de recomendacion sugiero que
el Consejo Nacional de Valores debe pensar en establecer un esquema normativo
en cuanto a este aspecto tomando en consideracion de manera general las

condiciones mas iddéneas y frecuentes que hacen viable al proyecto inmobiliario
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e Con los cambios y reformas sugeridas, desde mi perspectiva intento fortalecer la
diligencia debida del Fiduciario, ya que como entidad especializada y autorizada
por el érgano estatal competente, su responsabilidad es adicionalmente apoyar en la
prevencion y control de los negocios fiduciarios que se constituyan, razones que
motivan los cambios planteados y que, personalmente creo que deben ser tomados
en cuenta, principalmente por ser un negocio que involucra a terceras personas, que

en muchas ocasiones desconocen la figura juridica utilizada.
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