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L INTRODUCCION

El primar problem:a gue se suele enfrentar af abordar el tema del ideicomiss en
un articulo para una revista de prestigio, 25 el compromiso de concrecidn que el aules
debe fomar firmemerts al imcards. El fideicomisa as wna figum urldiea vessdtl v
apesionante desde el purnts de viets académico, y cuando 5@ inicia un trabajo sobre &l
surgen casi do inmedizio innumerables leras wio aspecios sobre su fratamiento que
puedon distraer sanaments russia Atencion respecto del tema puntual gue sobre &l
ag intenta abodar, ¥ es que seceds con el fideizomiso, o mismo que con otras figuras
[Lrilicas cuyn auge se nicla & partir de su desarrollo en el sistema del comman lw, a
través dal regonocimiendo da la pracica contraciual en las cofes norfcamorioanas, ¥
en el caso partular del fidelcomizo, & parfir del desarrollo de |a Bgora dal st En
asta linea, es uma grata coincidencla que En‘umral:laiu de haoe ya vanss afios sabia
al conirato ded Joint YVenture, enla “Primera Epoca” de esla Fevisia®, mancionarames
de alpin modo la problemdlica que enfrertan s ligeras juridicas que se han
desarialads &l luz del common faw v de la prachica contractes], al 3erinsertadas en
nuestne alstema juridico romano-germanics, en ol que enlre olras temas, el mlakvoa
I npturaleza del palnmonio Fiduciand résulla ciarla menls un 1ama da permeansnts
andbaie & intercambio do ldeas.

En pste articulo, quaramas brirkdar especial atencidn al Fdugiand, goma
ancargads de @ adminisiracion dol patnmonio fidaicomstide, concidisndn con al
tratadista argantino Jorgs Robarme Hayaus, quien defing al Fiductano coma i figue
peniral del sistema”? Considaramos da vital mportancia conocer cudl £s su rof en el
enntralo de fideicomiso, sus responsabiidades v derechos, ke pringipios que daban
regir su actuacion, as como ks cabdades y caracleristicas que debe reunir para
desempefar tal labor, Para ello, sard ull iratar brevemente algunas cuestiones previas
iiles v efectear ol andksis lomando cemo referancia |a legistagion peruana apbaahbla
con puniuales referencias & la lpgisacion comparac,

Il. CONCEPTO DE FIDEICOMISO

Drefinir ail fideicomizo signfica adeplar una posicidon sobre su noturaleza juridica,
respecty de la cual existen diversas ieorias, k& meyona de las cuales ginan respacts de
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la nafuraleza dal dereahs respecto de los bisnes que 8 aportan © degtinan al fin
aspacifica, Agudiza mas la discusion la definicion que Tiene 3 figura del st en &
derecho anglesain, #n al cualexiste una doble lilanidad parimonal sobre kos bienes
(Gque o @5 ko mismo gus copropsedad), |0 cual $eniz inadmisiole en meastio sistema.
Se habla mucho &n 12 docting del negocio Fidudiario en su concepctdn més amplia,
aludiondo a |a relacién especial de conliarza enire quien hace el ancargo v quisn ko
recie, sinembargo ¢ Adsicomiso so puede dalinir como el negodo juridico por el cuy
ung persona lNamada Fdeicemitente (o fiduciants) fransfiere uno o mas bienas a un
tercero lamado Fiduciario, para qee este loa administre wio enajens a @ del mismo
Fidaicomilants o de un tercern lamado Fideicomisasio | o benelialaris), de conformidad
a los témminos y fines especificos bajo koa cuales ol Fideicomitente realza el encamgo
fommulado por el Fiduciaric

i, MATURALEZA DE LA TRANSFEREMCIA FIDUCIARIA

La definicidn de Fldeicomizo formulsda pracedantements, ee [a que con fines
académizos proponen la mayoria de auleres, dfirientso cada una de allas an la parta
an b eual se dafine el iuks an méarts ol ol 2e efectla k& trensfarancia al Fiducsano,
Una lecsia, ia del patimenio espesial, propone i exislancia de un patrimonio oom
caraclarsiicas pspociales pam no ofalmeants auldnome ¥ que es atribuible a una
persona aspecial (el Fiduciana). Otra teorfa, la el negocio Fiduciario, sostiens que on
realidad solo exlste un negoco Fduciarke, por @ ceel & Fidsicomitente transhien al
Fiduciario la propiedad restringida de los bienes, para que aste constituya un palrimaonio
espacial. Da peunrdo o esta dllima leoria, o2 k2 loy quian impone restricciones al derachn
de propiadad translido al Fideelanio a finde que los destine a los finea previsios en |&
lay oen al conlratn, ¥ con o objeio de gue dichos bisnes estén ciarements diferencindes
patrimenialmeanta g Fiduciario. Hemos de mencianar, sin émbango, que los esfueroes
de andlisis sobra o tema devienan de ka prablemitica Indicada an los parratos
precedentes al intentar calzer una figura desarmsdada a ka e del derecho anglosajén
o nuesire sktema juridico, donde log intentos pusden dararan algo asi como inentar
irtroducis a 18 fuarza una cinda de video YHS an un reprodectan de DVD, Es necasanc
asecuar apropliadamants fa figura juridica, abatrayéndose por un instante de elaborar
un producto académico y analizando adesuadameants bo que sa raquiere hacer y ko
que nacesitan los aciones del mamade, Para zanjar temporaiments este purio, dede
&l ohjeto puntual de nisestro articulo, Nos parscan Sansatas les apreciaciones de Hayaus,
cuando al analizaro expresa qua la propiedad fidusiaria no configura un punis do
parfida sing que mas ben, expraea un resuliads’

Sin embargo es precizo hacer notar qua nuastra lagislacidn, desda la
promulgacion de ln Ley N° 28702, Ley Genaral dad Sistema Financiero y del Sistoma
de Seguros ¥ Orgédnica de la Supanniendencia de Banca y Segume (en adslante “la
Ley ded Sistema Financiero y de Seguros vigenta™) ha seguide coharentemante
snateniando que sobre los Bienes transéeridos al patrimanio fideicometido, of Fiduciano
ejerce “dominio fiduciario® of mismo que le confiera plenas facultades de
administraclén, uso, disposicion v reivindicacidn sobre dicho patrimonio, pem
claramente limitadas a lo dispuesto en el contrats de Ndeicomiso y al fin parg que
este fue constituldo.” Similar redacoidn tene al articula 313 de la Ley de Mercado
de Valores vigente al referirss al “doming fiduciario” que elercen las sockadades
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tiulizadoras.® Por gu parta la Ley da Tiuloa Valores, ha conmagrado coma wna
madalidad espetial de endose, el endoso en fideicomizo, por &l eual s tranaliens el
diarmin fokaciria"dal ilulo walor & fvor del Fiduclaris, & quien s comesponde ajsrcilar
ndas los derechos dervados de &sle que correspondian al Fideicomilanie andasana,
con las fimitaciones mirinsesas dol encammo fiducianc®, As pues, nuesin deres
positin ha esquivads o Biiming Progidad oo ulilisado en olfas egslacones,
y mantiene el uso dal téming “dominic fidueiane”, otorgandole inclusive una modalidad
especial de endoso an bos tiulos valores, sin haberlo asimilado s ¢iros tipos especilicos
e gndosoe como & endoso en propiodad, en procurasidn o on garantia. Finalmants
cabe hacer notar qua ol articulo 326 de ta antigus Lay General da Instlusionss
Bancaras, Fnancieras v de EEIIJLIH:!E ya abrogada, mencionaba gue "8 Fduoanio
adguiene iy propiadag de os Dienes v g Nfwlaidad de fos derechos gue consiiuyen af
palrinmorig Foeiconeadiaor,, ) "el subrayado es nuesire),” Elarticula equivabents en a
ley wigente, suslilgd lal redaccidn por ko siguiente "EY Fiduciano eierce sobre af
padrmanio foalcoamatios. dominio Aduciana (.. )% slminando asi cualguisr relarancia
a adquisician de propiedad por parte Sl Fideciario, sobre las bienes qus conloeman el
patrenanio lideicometids, €5 atsalutaments debatiia, an alsclo, sila naturai=za de la
ralacidn mnire ol Fiducario v «f patrimonio fideicometida, asi como sl la tansterencla
Fohuciaria efeciuads por ol ideicomilents genera a faver del Fiduciario un derecho de
propiedad resinngida o genem un derecho especial, todo lo cwal deberd ser maioria
de un andézis eepeciiico. Sin ambargo, lo objetivo es que nuestra logisiacidn parecs
dingirze hecia la spgends pogicitn porla cusel i3 transieranca fiduciana genas a laver
ol Fiducians un derscho egpecial. en & enforno edamds da |a clara dilarensiscidn
crire © pairimonio Tideicomeiido v o pairimonio def liduciano y todas las nommas
accesorfas sobre dicho lama, el misma gue lAtaremoes mss adelanie,

V. ANTECEDENTES DEL FIDEICOMISO

El lidercomizo Sene sus anleredentes en of dorecho romans, donda ssta igura
o SUs ranifestaciones niciakes, hasicamanta coma una figura del desecho sucesana,
basaia tuncamentsl rente en B confianza que el Fideicomitents tania en &l Fiduciaria,
a Firs ez ot e Irasiadlara delerminado bien o béenes, ks cuales debia destinanios alfin
instrido, uma ver producido & deceso del Fidelcomitents. Se desarroilaron edemas
formas incipienies de fideicomiscs de administracidn v de garantfa, pero
lundamentalmenta se aplicd an ol derecho sucesorio. Es s embargo la figura del
st y su desarrolo en el skxlema del comrma law en las corles americanas v an la
practica comractual, ks que delinearon la Siura del fikstcomiso como s o conoce en
nuestos dias,

V. EVOLUCION LEGISLATIVA DEL FIDEICOMISO EM EL PERL

En nueetrs pais, la aparicidn y & desarrollo del fideicomiso fene un orgen
nalaments bancans v inancero. Muestra legislacidn e regstra ningdn ratamionts
pasitive del fideicomiso hasta & promulgacion del Deciglo Lay N° T155° ol Dearaa
Legisklve N° 770, Leyas Ganerales oz Instilucenes Bancaras v Financieras v da
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Saguros, va sbrogadss. Es cisrdo que han exislido en nuastre darecho positivo,
refenencias previas al fideicomiso, pers muchas veces aludiendo a la concepeidn
genérica de la relacidn fiduciaria comn una reéacikon pnmordiaimente de confianza.
Lima muestra de elo eran las alusicnes de igs antiguas Ley General de Sociedadas y
la Loy de Marcado de Valares (ya abrogadas) al "Fidetcomizans” coma ka inshilucan
bancaria y scciedades agenies de bolas encargadas de prasidir las ssambloas de
bonistas & la emisitn de obdgaciones. Bl 18rmino vinculado al negocio fiduciario,
racogia parciaimenta Bl encargo de confianza que recibian estas instiicionas a fin de
curmplic determiradas funciones en la emisign de bones. Pero Inclusive el t&mming
utilizando analdgicamente ena Inepropiado, pues en cuakjuier caso dabid ulizarse of
fgmming “Fiduciarde® v no ‘Fldeicomizano”, pues ¢3 esle Gimo & baneficario do un
Ficdeiamisa v no quian bo adminisira we cumple el encergo especifics

Dicha esio, debemos regresar al origan del fidelcomiso propiamaente diche en al
derscho positive pansno. Ecto aparens en las normas ciladas an el parrado enferior.
El Decrats Lay N 7158 [0 hizotimidamenta v iua an werdad & Decrato Lagisiativo
770 Ia norma quee en verdad inicio el ralamiento legisiatg del fideicomiso come w
fiura del darecho bancano y finanden. Ambas nocmas o trelancn como una subespecie
de las comisionss de conflanza, Es, sin embargs, la Ley del Sistema Fnanciara i dal
Sistema da Segures vigente, la norma que ke da un iratamiento sistsmatico, ordanado
y defallado, Es por sllogua la figura juridica del lideseodnizo en reastnn pais e inlrducid
a través del derecho posifivo bancano y finenciens, a dilerancia de obros paises
latmnamencanos donde ks anpcadontes egisiativos del fdeicomisoe e Nciso Su
fratemiants a la fecha 5 enaientra tambian en sus respectives Codlgoa Clvilas (como
en Argertlina), o Gédiges de Gomercio (como en Méxieo). Caso particular de olre pals
donde se ka desarrollado ampliamanta &l dsicomiso es &l colombiano donda se ha
distinguides a fducia civil, [a mercantil y la bancaria, tretandolas diferancialmants en
Eus respaclivas normas,

vl GQUIENES PUEDEN DESEMPENARSE COMO FIDUCIARIOS

Las normas que han recogido la figura del ideicamiso lienen estrecha relacion
con la opoidn legislaliva gue ha tomado al legeslador peruano respacto a & persona
que pueds dasempedar ka labor de Fidediario. Al respect, el articulo 242 de la vigents
Ley N 26702, estipula que sélo puedan desampifarsn como Flduciarnios 155 empredas
hancarias, las ampresas fnancieras. las Cajas Municipales de Ahomo y Gradito, las
Cajas Munigipales de Crodile Popular, las Gajas Rurales de Ahomo y Crédile, las
Coopertivas de Ahoro y Grédio [que caplan recursos del pdblco), las EDPYMES,
las Emprezas de Servigios Fiduciarnos, las Empresas da Soeguros ¥ Reaseguros, ¥
COFIDE, Emprasas todas supervieadas por la Supadniendencia de Banca y Segunos
{en adelants, *Supariniendencia”) y bajo al mbito de b Ley del Sistama Fnancer ¥
d Sequrs vigants. Adicienaiments 8l MEMO aricuio Menciona que para ejercar las
\aboree de Fidugiano en kos fidelcomisos de tilizacssn & que se refiore la Lay de
Mercado de Valoes, s empresas del sistoma financiar daben conslitulr socieiades
tiulizadoras. La vigenta Loy do Merade de Valones establece que los Palnmonios
Fideivomelidos de Tikkzackin dnicaments puaden sar adminisiados por Sooiedades
Titukeadoms cuyo propdeiln exclusive es sjarcet 1 labor de Friclancs an procesos
de titulizacion v cuya supervision y control esidn a cargo do la Gomsion Nacional
Supervizom da Emprasas y Valores | anadelants, 'D:'N:I".E-E.l"] Toda glio an resumsan
significa que la labor e Fiduciario en cuakjuier tipo d fidsioomsn Unicamants pueds
sar peicida por las empresas reguladas parla Lay dal Sistama Financian v de Seguis
vigenie y mencionadas an el articulo 242 da dicho texio lagal, skendo supervisacas por
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la Supesintendanca de Banca v Seguros, mienlras que la labor de Fiducane an
Fidaicomises de liklizacidn solsmante puade ser ajenada o Socledades ThulEadomnas,
reguiadas por |3 Ley de Mercado de Valores vigente y supendsecas por CONASEW.

Ebzindica que o lngislzder ha oplado por desechar 13 opeion de que |3 lebor de
Fouciano en un Adakctmisn e da ser desempanada Threamente por cuakquier operador,
restringienio dicha labor & determinadas emprasas del sistema financken nacional ya
@npesas especialas reguladas v supervisadas por CONASEY para el caso especifice
de los lidsicomisos da fitulizacien. Esla ogckin es aimiar & la edoptada por la aglelacion
mexlcana, pais donde el fideicomiss ha alcanzado un desarmllo notable, pare distinle
a la poeicion sdoplada por olrog paizes lincamencanas, coms Argenting, donde kog
fideicomisos son mds ampkes &N cuanto & queenas pueden desempefiarse como
Fiduclanos.” Bajo la kegislacian argenting, pueden desampalarsa como Fliduciarios
cualquier parsena natural o juridica, restingléndese dicho rol & enfidades financieras
guando 2 irata de fdetcomizoe finenciercs, v para el caze de fideicomisos no
finarsarog, quienas desaan dasampenarse coma Fiduginnos dedan cumplir oo certos
raguisiios B irscribirse &n &l megisiro 90 (3 Comiskin Nacional de Valores, Le opoion
adoptada por el legistador peruano implica gue lideicomisos estamentaros o simples
fideicomisos de adminisiracidn de hienes, en los ceales inclusive cuando =l
Fideicomitenia saa una persana nalural, deben lener coms Fideciaio & una de las
empresas dal sisterna inanclero Indicadss en el parale anterior. Incliso |a Ley del
Eislama Financiero y de Sagunos vigents regula en sus disposicionss bos requisilos de
valicloz dal fidedcomiso testzmantarnio, asi como i damicdn ¥ plazo de duracon de los
Mideicomesns cublurakes v Fanirdpions, los mismos gue por se ot N 200 preciEsamenio
bancaries yio firencienns'” Mo astamos segures & esta resiriccidn abechuta al ral del
Fiduciario haya sido 1o mds beneficiozo pars el desarrolie y uso del fideicomien en
nuastrs pafs, sin ambargd debemaos feconocer que la caulatzs ded lagisiadar
probablemante respanda alanalisis de & idissinerasia de neeairo pais yia confiatlidad
fue axiste en nuestas nslitucionss linanciars, dabido 8 que son aslas s qee 58
ancuentran mas reguladas v legisladas en nuestio pais, ko ceal brinda on adecuado
niwel decerleza y confabildad, cualidadas esanciales par un Felciario, Fus uhacsno
de I3 Lay del Siatema Financiero y de Seguros vigents intorporar a las Empaesas da
Sarvicica Fiducierios" como aguellas espeializadas en agluar gome Fiduckbos en
admirsiracion da palkimanios autdaamas Fiducianss & on oumpir onearges Fiduciasag
di cuakguser naturaleza, Esla rmodalidad recoge 18 exiboss expedencla de dicha
madalldad en Colembla, donde asle fipo de empresas especiallzadas eetan
amplaments difundidas, ssndo a la fecha mas de treinta las que e encusniran
operglivas. Cabo indicar sin embargoe gue en nuestro pais, desde I vigenca de laLey
del Sistema Firancism y de Seguros en 1868 axisie una gola Empresa de Sanaciosg
Ficugianes, operaiiva desds ol ano 2001 y sais sociedades tlilulizadoras consfiuidas
al armEarg de 1o dispussio par el uilirn parrlo Gal aticifo 242 &3 15 Lay del Slzlema
Firmanaiens v 8o Securos vigpends y al Dacrpin Lagisiabvo M* 861, Ley del Mercada de
Valoras

¥il. EL FIDUCIARID ¥ EL PATREBSCNID FIDEICOMETIDHD
Habdendo definido quienes puaden desempenarse como Fiducianos en nugsiro
pais, a5 imporiants resaliar gue nuastia lagislackin ha fecagco carmmania & penc pal
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caractaristics del lidecomizo que be brinda un elemanto atractivo v diteranciedor de
otras figuras que pudieran evalugrse allernativamarte coma &l mendato frente a un
fideicomisa en administrasion o cualguier tips de garania real frante a un fideicomiso
en garantia. Dicho elemento diferenciador es i constitucion de un patrimonia
fidefcomalido distinto dal patrmonio del Fdudaris, al cual serdntaneisndos los Biones
mataria @al fidaicomiss, slemanio que e ancuantra contenido an la delinicon de
lidaizamiss del arliculo 241 de la Ley del Sistema Financien ¥ de Seguros vigenle.™

Este Ingredients peculiar del fideicamiss se va & repelir a 12 large de oo &
subcapitule 1| gue trata ol Fideisomiso en Ley del Sisterna Financiero y de Seguine
vigerte. subsapitule que carrespande &l Capitulo Il (Contratos @ Instrurmatios) ded
Tibuka 1l [Dperaciones ¥ Servicios). Elo se rellaja an su regulacion y rormas
complemnentarias, dejandose caramants establecide que el patrimenio fidejcometido
o responda por s ebllgacionas dal Fidusiano™, debiends el Fiducianao mantanar
una contabilidad separada por cada patimonio Fiduciaro que adminisine.™ L msma
kagien opera anle la evenualidad que el Fiduciarko sea somelido a un proceso de
disnlucian y iguidacian, caso en el cual el pafrimonio lidecometida ne se ve alectada,
loda vez que siende distints al patrimonio dal Feludiario, no ea encueertra dentng da la
masa liquidable. Lo msme acontecs en case de insolvencia yo liquidacion del
Fidelcomitents (guen aportd inldalmenie os Bonas al patrimanio fideizomatica] cass
en gl cual & patrimonio ideicometido no g8 ve afectada por 18les circunstancias

Las vantajns de ksl caractoristica puadan varso ctaramants en el sfamphio do un
fidgicomiso di adminisiracion v garardia, en &l cual la empresa "A7 (FEiHoomilene)
dedicada a la venlta devehiculos al contado y & plazos, Irenshera pana de su portafalio
e créditos wehioulares en fdelcomiso a un Felucario (Benco X) guien conslitiye con
ellos un patimeonia fidecometido & fin da garantizar determinadas obligaciones a ol
emgresa "B [Fidescomizgario), quien a U vez &3 la proveedora da los wahiculos. En
wate caeo, la ermpresa “B° oplard por qua o banco X {Fiduciario) asuma i adningiraciin
i recapdasitn de los crédilos vehiculares, 1aniando esios que Sef repuestos de forma
tal que mantengan el valor garanlizado yic 1a calidad s o hos créglilng ranafedidog
inicialmente, Asimismo, paciardn que de a recaudacion mensual, se deatine al monts
necesane para cubnr las obligaciones periddicas 4 lavor a la omprosa "B°. Ante la
aveniulided que ln empresa “A° incumpla con las obligasionas aswmidas con Is
ampresa "B, sl Fducians (Banco X) procederd de inmedalo & realizar el portafolio da
[o% caddites, & fin da cubsr las ohlgacionas a tavor da In empresa “B°, o transfarifos
definitrvamanie en propiedad a ta empresa "B y esla dé por canceladas sus
nhligacianes. & carmbio de 54 intervencion, 8l Banoo X { Fidudario) recibina LA camisian,

En &l ajemplo resefado Si & empeesa “4° 58 acogiese o uese sometida a un
procedmianto soncursal, o paralolio de créditos ransfarides al patidmaonio fideicometidoe
gstarian fusra do |a masa soncursal y por tanse la empresa "B lendria sus obkgacones
garantizadas y fusa da dicho procadimianto, &n ka mecida que se hays curnpicda con
ine raquisibes de valides par la celsbracion del lideicomiso y no a8 haya viclenaoo
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ningune profibicion dal precedimiento concursal vigente, Del misme modo &i el Banco
X, Fiduclario, fusse somefido &l Ridgimen de Intervencién y pesleromanta al Asgiman
de Disoluckin v Liguidacion, al poriafelio de créditos fransfarides al patdmonio
fidaicarmetids no ga veren aleclados en mado algung, foda vez que no farman pars
de la masa Fquidzble, en fanio, en su momante lueron iransleridos al Banco an
Fidaicomizo, con el propssito exclusivo de canslitule un patrimonia Sdalcomatido, gue
g6 ancontraba tnicaments bajo su dominio Fiiucario, En consecuancla, ol patrimonioe
fideicometida no 5o ve afectado en forme alguna por las vicisAudes que pueds sufrir €
Fiduciario, queddndole & este Gltimo absolutamente prohitide cuaiguier lipo de
dispasicsdn yo alectacion dal misme gue no haya sdo expresements contemplada &n
gu acio constilutive v musho menos cuslquior acto de diposiolin yio aleclacidn a su
favar, slando eslo oponibla a loreeros. A fin de garantizar puntuaiments este tratamiento,
laz Fiduciarios coms ya indicames deben mantener contabilidad separada de la suya
propla por cada patimonio fideicometine que sdministran. Asimismo, k Ley del Sistama
Financiero v da Seguros vigen e, dispone expresamante qua para poder asiuar como
Fiduciarios, ks smpresas aulorizades pam tal fn deberin constitulr depadamenios
senaredos v claramants diferenciados, ™

Vi PRINGIPIOS QUE RIGEN LA ACTUACION DEL FIDUCLARID

Tratar & tema de los principics gue deben raglr la aclividad ded Fiduciario
prabaslements nocasile gue acudamos & la simologia de ia palabea Nideicomizso
Provvinng o lag palabras: an falin “fes” v "commiies” o commnsses”, donde la primesa
sqnilica “Te” y s eagundas “moargs” o “somesidn ™. Incluso el significado de la palabra
“irus! figura jidica del denscho anglassdn baje e cunl eo ha desarrollado of fidsicomisa
g5 “confisnza’, Sin apalar 2 la kraduccin literal, &l sgnificads de fideicomiso 25 un
*ancargo de 18" o un “pncargo de confianza”. Naturalments da ollo, o despandg gue
Ia labar qui desempenie & persona natural o juridea que asume &l ancamgo debe estar
regida por una serio de pincipios que guisn su conduclz.

Bargio Aodriguez Azuarg, al trater el tarma de la responsabilidad del Fiduciario,
diofing con mendiana clarcad ol debar de pradancia v ol deber de leallad coms s
canga que majer defite i posiclan esperads del Fiduciano™ _ Estos debares y principios
qua deben reglr b condudls del Faluciano gon vitales a fin de poder dscarnic i
responsaliicia que & compabe an su el

La confanza qua lleua implicta w encargs de lideleomizs, Seha lenor oomo
contraparida por parte dal Fiduciara, ol principie do leallad, Este debe raducrse an
indos g actos dal Fidusleriz gue debe esiEr al sarvicio y Tavar del fidedcomizario v dal
praphaite del licaicamiso, difigenda sus acias siampre en bensdicio del patdmonio
ficksicomutidn respeoto del cual eerce o dominio liduciadia, de forma kal que se exciuya
cuslqular conflich de interds. A esio responden tas prohibiciones  incompatibiidades
normalmants establacidas en la legistacsén respecta del Fidudiario, Nuestra legrdacion
racoga o deber de leafiad en divemos arlisulos do la Ley del Sistorma Financiedo y de
Saguroa vigonie, entre los cuales podemacs mentianas al aricuo 256 numanl 1 que le
impons a Fickuniady | obligacan de cuidar ¥ aoministar el palrimonio kdsicometido
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con is difgencis y dedicacidn de un crdenads comerclanie v keal adminisirador, &
deber de leallad de algin modo responden ks disposiclones establecidas en la norma
y mancionadas precedentemants, respacis a la obligacidn de llevar patrimoniosz
confabilidades soparadds. corstilvcion de departamenios espaciales v claramenta
diferenciades de los gue reslizen &l resio de operacionss de B empresa que s@
desempaia como Fiduciario. Todo allo en rmesdn a que el deber de leakied entrafia |a
enclusion de conflictos de interés v por tanko la kabor de administracldn del palrimanio
fedaicometido, debe estar lo més alejada poslble del resio de operaciones gue
habliualmente realize &l Fiduciaro como empress del sjlstema financlern. Por olla, el
arliculo 258 de la Ley dal Sistema Financiers y de Seguros vigente, la impona al
Fidueagrio la probbicion e reaizar aparscionss an Beneficic da delerminadas personas,
red plidiendia csfebicar el Fiduciano, respado ded patimonic fideicometido, operacicnss
consigo mismo, con sus directores, rabajadores, con el fzclor Fickeciana, entre ofroz,
eslablaciendo incluso el alcance de la prohibicidn a los conyuges v parienies de dichas

parsonas v a las personas pridicas en las que los comyuges y parienies da dichas
parsonas lengan mrﬂ'ﬁnﬂlmnnln s chal 5% del capilal socsal.

Asimismo, dentro del debar de leallad gue debe observar el Fiduciano, se
enmarcan las Incompatibdidades astablecidas én aquallos casca en los cuales se
designe como benedlciato del fidelcomizo {fidsicomisario) sl Fiduciario, con excapeion
dan los fidefoomisos da fitulizacion, dasignaciin gue acarraea la nulidad del fideicomise?®,
Cion la mizma lagica 5= axcluya [a posiilidad gue el acreedor en un fidsicomisa da
garantia pueda desempenarse a la vez como Fduciario ™

El deber da lealad entrana la independencia absoiuta del Fiduciano a fin da
poder cumplir s tunciones a cabalidad con imparcialidad. ERo exige que & Fiduciaro
manieniga independencia respecin del Fidelcomitenie {quien constiuye el fideicomisa)
¥ la exclusion de cuakuier inlans proplo respecto del palnmonio lideicomatido que
edministra. A elio se deben las prohibfcionss ¥ mulidades reseiadas precedentensenle,
Giraldi, citado por Hayzes menciona al respocka que habria vna cordradicoion
rrdmisible & of Frouciane padiasae banaglitianss con los aclos de administracidn o de
disposicidn g los gue ha sido encargads an cumpiimianio de fa Fnalidad pravista par
& fidueimha ™

El deber da leaMad, la indspendencia que debe observar el Fiduciaro como
consecuencia de dicho deber, asi como las prohibiciones y resiricciones gue b2 son
impuesias en nuesira legislacion, nos condusen invaniablaments al lema de conflctos
de infarés. Eslos conllichos de infands pusdan surgir cuando @l Frduclano en el cunso
de la adminigtracion del patrimonio fideicomelido, as encuentre frenis a loma de
decisionas respectn de dicho pairimanio que Impliqguen un beneficlo a olros dienles
diztinlos a los fideicomisarios, & lereeas vinculadas a dichas clientas 0 &l meEma
Fiduciarioo a personas naturales o juridicas vinculadas a este, Oreemos que nuosa
legislacion ha tratado adecuadamente aste tema, basicarnente sanmonando la nulidad
dal fideicomizo an ai en delarminados casos de confiicios de Interas direcios ¥ con la
nulidad de las oparaciones o acioe celebrades a lavor do delemMminadas personas
vincutadas af Fiducianio, aspectos gue hemos Iratado prececantaments. Sin embarge
fa posiilidad de gue suran confliclos de infands da dislint indole y N0 necesa r:r.:rrua-nla
conlemplados en la noma es real y vasta, derivados por sjempla de fideicomisos de
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nwvarsidn o de Hulizacidn, en los cuales las pesibiidades de decision respecio da
Inwersiones en el rmercado pueden coasionar potiemas operativos en Is administraciin
had patrimanio Basicoammetias,

Ao principio que dabe regir la conducta &l Fiduciario es el deber de diligancia,
es deciral buan juicio que debe lener iodo Flduciario en fa administracsn del patrimonio
fideicometido, de foema tal que cada eclo, opamcion o conlralo que realice reapacts
ded fideicomiso sea realizado con la diligenca y culdado que wliliza para sus propios
nagocios. Este aspects as sncuentra conlanida en las oblipacionea gue la norma la
mmpane &l Fiduciario, reapecto al cuidado y adminisiracion del patrimonio fideicometico
“con I5 diigencia y deditacion de un ordenado comeriants™ , asi come la cbligacidn
da complir los encargos, realizando odos los actas, contratos, cparacionas, inversionss
& negocios necesarnos "o & mizms diigencia que fa propls armpress fiduclana pons
an 24 asumios"™ | En suma, 58 aspara que el Fiduclano ackie con el buen artanio que
prasupons su dosignacian y que reallcs todas ks transaccianes fducianas oon &l mismo
esmerns, dedicacidn y cuidade gue habliuslmente wiilizes para manejar sus proplos
PeQOCios,

El daber de dillgencia nos leva invanabiements a cuestionar la responsabilidad
Aue & eampete &l Fidusiario cuando egte no obearva fa dilipenci ¥ dpdicacidn de un
erdenada comersianta ni \a misma oifgencis que fa propir empress fduoiana pone en
sus aswitos. La norma peruana™ , ha dispuesto que en los casos en los ousles al
Fiduciaric ingumpla sus obligacionss™ por dols ¢ culps grave esta obligado & reintagrar
al patnmonio dol fideicomiso ol valor 2 o perdido, ademsas de indsmnizar por os
dafas v perjuickes mogados, sin perjeicio de la responsabilidad a qua hubiere lugas,
Sobre este ema csbe indicar gue an determinados cases on ks cuales el Fidugiario,
par ejempls, diseia un producio Fiducierio y o offece genéricamenta al mercado,
vinculandoss los Fidelcomitentes v fidaicomisarios mechas vesos mdianie contlos
di adhesicn elaborados por el propio Fiduciario, @ esponsabilidad debena axlandarse
hasta la culpa levisima, foda vez que el Fiduciano no esta Unicamente en condicianss
do aceptar ol enoango, sing que adermds ha disefado y conoce & producio qes oirece. ™

¥, OBLIGACIONES DEL FIDUCIARIO EN EL FIDEICOMISO

Congideramos que principaimente fres son las cbiigadones genaricas que debe
obesrvar & Fiduckanic

gl Elcuidadoy adminisiracion de los bignes que intagran el patimonis ldekometido
a fin de procurar of objets estahlacido dal fidaicomiso, bajo los princpics de
lealtad v diligencis para quienes s han lormulado el encargo y os benedicianios
| rsmo.

by  La delensa de los bienes del patrimonio idaslcometido, fremo a Gualgquier acto
que pudiese pergudicar su integridad lama ligica camo Jurldica.

¢l El cumpimignio de las cbiigacionea fomales, obligacionas de miormacidn y
ramisitn de documeniacion, con Fideiomaltanta y Fldekcomisario, drganos
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supervizores y de control, asl como demas autoridades y tercenos.

D ellas a8 desprandan |as restantss chigacionas puniuales, [as mismas que
fienen como gonfraparte a Fideicomilenles, Fidsicomizanos, drganas suparvisores y
de control, demés autoridades v ferceros vinculados al fideicamizo. La Ley del Sistema
Financiarms v el Saguras vigaate, agnipa fas obiigaciones del Felucsiario, en su articula
256, obligaciones qua sa derivan de |as ires ciiigaciones principeles y genéricas qua
hemog mencienado precedentemeants ® Sin embargo, existen otras chigacones qus
ge encueniran contenidas en dislintes arliculos de la norma, las mismas que aon
precisadas v explicadas & conbnuacidn ;

a) Cuidar y adminlatrar los bienes y derechos que integran el patrimenia
fd@ioarmeticn,

b} Cantratar pdlizas de seguros para 6% nesgos gue pudissen aulrir los blenes del
paltrimonio fideicometids, de conformidad a lo pactado en el confrato de

fideicamisa.
c)  Cumplir los encarges que constituyen ia finalidad dal lidelcomiso.

d) Devolver a los herederos forzoses del Fldelcomitente loa bisnes gue tueron
fransferidos al patrimonic fidecomedide por el Fidstcomitants (causanta) a tituls
de fidelcomizo gratuito, en la pgarte que hublere perjudicade las legifimas de los
haredarcs forzosas,

8) Disponar da los bienas del palrmonio fideicometida, de confarmidad a lo dispuesto
en al cormrato de flidelsomizo. ™

i  Delendor el patimonio fidescomelide, de dafics fisicos, asl como de acciones
jdiciales o extrajudiciales, oponigndose a fas mediclas que alecten &l palimonio

fidaicormatico, ™

1] Davolbver los bignes ramananiss del fidelcomisa, a quisn comesponda segun la
lery v &l confrale, una vez concluido & fideicomeso™

hi Tranatarir al nueve Fiduciano los recursos, bienes y derechos del fidaicomiso,
& los casos do subragacksn por remockon o renuncia,

Il Raimegraral patrimonic fideicomeatido el valor de io perdido, asi comeo mdemnizar
por los dafios y perjuicios ocasionados, en los casos que incumpla sus
obiligaciones por dolo o culpa grave.™

il Designar un factor Fiduciario que asuma la conduccion personal del fideicomiss.®

K} Designar una comision adminisiradora del ideicomiso, cusndo ks naluraleza i
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aparalvidad dol fideizomizo asi lo ameritan

i Lievar contabilidad sepsarada por cada patrimonic fideicomalide, cumpliends |as
obligaciones iribulariss & las gue estuviera afecto el patrimonio fideicometido ™

mj Elaborar los Balances y Eslados Financieras de cada fideicomiso, con una
pericdicided minima semestral, asi come una Marmaria Anual, presentando dichos
documentos tante a Fideicamilenles coma fidalcomisarios, asl coma & 13
Superintendencia da Banea y Saguros,

n} Rendir cuenla a loe Fidescomitentes v a la Superintendencia de Banca y Saguias,
uma wez conduido & fidgicomizo o conclulda su participacian comao Fiduciarno
dsi mismo.

o]  Guardar reserva respecto a s operacionss, actos, contiatos, documentacion &
irformarian refedda al fideicomiso, con los mEmos alcances establecidos para
ol sacrgdo D ncario.

pl  Comunicar & los lideicomisanos de los blenss y senvicios disponibles & su favor,
dentra de log 10 diss qua los mesmos 50 ancuaniren disponiblas,

La Ley ded Sistema Financiero y de Seguros vigenle se ha encargade de precisar
an lpama clara y contundente que las obligacionas del Fidusiaria respecto del ancargo
fecibedn, son de medios vy no de resudlados, En efecio, el arlicuks 257 prohibe al
Fiduciano avalar o garantizgan en foma alguna ante of Fidelcomilenls o FiluciErios, os
resultados del Filsiceniso o de sus oparacionas, o da sus actos y contratos gue Beve
a cabo can los bienes del paiimonio fidelicomelido. Pracisa ademas gue son nuloe loa
pactos en conbrano, al jual qua las garantias y compromisos que se pudissen pactar
an coniravencion de la prohibscidn eslailacida. Dé esta lorma, 12 narrma nacionad ki
recogido al criterio mayoritania de la doctrina, derivado de los principios de lealtad y
diligancia, sagun al cual, of Fiduciario adminisira @ patrimonio keicometido con el
cuidada y dedicacion de un cedenado comersiante v administredos. ¥ con la misma
dillgencia con ia gue atende sus propics asunios, por lo gue cmsacueniemanis Sus
obligaciones reepecto del fideicomiso se traducan en formular sus mejores sshuarzas
para la coneecucion del encargo Fduciano conferido, pero s garanfizar @ resulinds
MBI,

Sinembxargn, on un andlisis claro y preciso, el ya citado autor Rodriguez Azuero™
ha sdvertido como gsla lardancia ¢ ostas prohidiciones abacdutss pusden converliee
en una especie de "camisa de luerza” para ciertos negocios Fiduciansos on los cuales
claraments & punde determinar que & Fiduciano asume obligaciones do resullados v
no Umcaments de medios. Determinadas responsabilidacss puntuales a carge deol
Fiduciario, dervadas dala obligacidn genarica de cumplir con las obligaciones formales
(v, elaboracion de los estados financiercs), de infarmacidn v remision da
documenlasion, claramants conslituyen obiigaciones de resullados v no de medios.
Ellg riy s limila o abligaconss aocosonas u operalvas, sino a las principales gue
ponstiuyen ol fin éspecifice dal Fideicomizo. ¥.e2 que an afecto, delerminadas clases
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de fideicomise™ , come los fideicamisas de administracian, son encangos claramanie
de resultados v no de medios. Un lideicomiso da adminisimacion ensu acapcion mas
simpla, por al cual un Fideicomitonte fransiiors una canfidad determinads de dinero &
urt Fiduwciaric, @ lin de que asle sfectus pagos paricdicos a un fercarn en bensficio de
esta o ded benaticiario fnal, s claramante un encargo de resultados ante al cual 12
labar especlica ool Fliducian no e IormuEar Sus mejores eslueraos par gue se
efectian los pagos, alno més blen, asegurar que dichos pagos sean realizados. Aqui
atra vez la riqueza de la préctica contractual v ka versatilidad de eata figura en su
utllidad préctica, as contraponen a la vieja tentacién de nuesiro sisfema junidico tan
acostumbrado a formiular reglas absolutas qus se ven sobrepasadss por la realidad.
En &l especifico del ejempio resefiads, [a practica conlractual tambidn =8 encargard
de garanlizar debdidamesnts el malural inlerds pos parle del fidsicomslisnte de qus &8
cumpla &l fin dal fidelcomise misme y gue & Fidweiario cumpla a cabalidad of encargo,
sin que elle signifligue traragredir la prohibicion estableckds enel aticulo 257 de la Loy
dil Sisterna Financleno y da Seguros wvigants,

K. OPERATIVIDAD DE LAS LABORES DEL FIDUCIARIO

La naturaleza def fuleicomisa y 105 principlos que dgen s labor del Fiduciario
hacen casl natural la conclusson respecta a la naluraleza perscnalisima ded encargo
fue 5o conliere, puss su labor es an efecio indwlie personas. Ello no obsia para que
dalerminadas labores operalivas del fideicomizo pusdan zar delegadas en la medida
que ellaz no conatifuyan e encargo principsl v qua el Fiduciario no se desligue en
abscluto de la responsabilidad que le compste paor By desighacion da las parsonas en
las cuales se delegasd las lunciones matena de la delegacion, El Foduclans pues,
nuncs podrd dedaegar integrameande ta labor fiductarda o el encarge principal, A eflo en
parle resgponde la posibdidad establecida en el adiculo 272 de la Ley del Sietama
Firanclers y de Seguras vigents, madiants la cual al Fiducians pusds contratar parsonal
ad-hoe para cada fidelcoméso cuando fa natursleza de estos asi lo exilan o en razin al
numeie de operacionss, achos y contratas derivados de la administracion del patrmionio
fideicometido, Tal contralacidn csfard astriclamenta ligada a In subsisiencia del
fideisamizo que origind ka necesidad de la mencionada contralacion. Hay que aclarar,
gl ambargo. que dicha norma s refisra a contratacidn de indala laboral y por lants,
subordinada siempra al Fiducdario. Mada impide, sin embargo como ya o hemos
indicado, que delarminadas labores accesonas del encargo, no sean desampafiadas
persanalments por el Fiduciario y pusdan ser materia ds delegacion.

Asimizmo v por bs mismo motives, el articulo citads en el pdrrato precedents
parmitie gua & Fiduciaro pusda desighar una comisian adminisiradora del lideizomiso,
cirya funcionaméanto. facultades v numero de miembios debesin ser contamplados en
al inskurmenio constilulive del lideicomisa, ™
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La nomma peruana® ha refiejado especial énfasis en la responsabilidad del
Fiduciario, en relacian a la especial naturaleza de la encargo Fduciano, al imponer al
Fiduciaria ta obligackin de designar un "Tactor Fidusiane®, quisn debe asumir
personalimenta la conduccion y responsabdidad sobre del pairimonio ideicometido asi
comao sobre os actos juridicos que e celebren respecto de él. Se ealablece la
responsabllidad schdaria del Fidusiarda con el Facior Fiduciario, asl comp con los
trabajadorea del Fiduciario, respects de ok actas allos nealicen rezpecic del fidelcomiso.
El Fagtor Fiduciario puede ejercer diche cargo respecto de distinios patrimonios
fidgicematidas y puade sor removido por la Superintendencia de Banca y Saguros,
Cabe hacer nolar que &l arlicwls de ka Ley del Sistoma Financiero y de Seguros vipenie
o precias sl el Factor Fiduciano debia ser una persana falural ouna parsena juridics
o envariusalmante admitir ambas posibilidades. Un gnalisis integrado de la nommatividad
wigente hacia vishurnbrar gue @l Factor Fiduciano tuviera gue seruna persona natural.
La Resolucion SBS N°1010-93 del 11.11,1998 aprahd el Reglamento del Fideicomiso
¥ de las Empresas de Servidies Fidugiarios, v dicha norma dedinid al Facter Fiduciario
an su articuls 1, lileral b) come Ya parsonal natural designada por ef Fiduciario pers la
aaminlztracidn del Patimonio Fideicomelido®, Asimisma, dicha nofma® establecid que
los Factores Fiduciatioa debardn tenss |a Henesidad tacnica ¥ mosal necssada para
administrar las patrimonios Gdeicometides, ¥ gue llenen loa mismos impadimenios
para sar dagignades qua kos impuesios a los organizadores oo las ampresas oel sistema
fimanclero, v algunos &6 los iImpedimantos aphcables a los acoionistas y direciones de
laa empresas dal sistarna financiers

¥I. FIM DE LA LABOR DEL FIDUCIARID

Finalmente a3 preciso sefialar que la labor del Fiduciario finalize principalments
por kas siguienies causas -

a)  Renuncia del Fiduckaro;

by Liquidacitn ded Fiduciario;

gl Remockndel Fiduciark;

d) Resolucien del fideicomizo; v,

@l Revocacion ded fldetcomiso por pare del Fideicomitente,

La latsor dexl Fiducianio lnaliza por la renuncia de este, es decir por su voluntaria
decision de no seguir desempaiando su labor respecio del patimonio ficelcometion,
Sin ambargo ka renunca del Fiduciano ne es aulemdtica ni rmestricta, ioda ver quis pod
iz naturafaza fiduciana del epeanga y dal dominio Fiduciario que ejence aobre ¢l
patrimanic fideicometido nocesita una adsouada requiacion. Asi, de la Ley del Sistermn
Financiero v de Seguros vigenta'™ dispone qua la renuncia del Fiduciarie debe ser
formulada con causa justificada y ene que ser aceplada por la Superimandencia, Elle
implica gue el drgano superyisor llenes 1a facultad de no scaplar dicha renunoia, siesta,
a crterlo de |8 Supenmendancia. no lene uns causa justiflicada, Por allo sera
conveniane que &l instnemenio comstitutiyo gl Nidaicomiso conlermpha las causas por
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las cuales al Fidudiaric podrd formubar su renuncia. La Loy de Mercade de Valoraes
wigente, dispona an su ariculo 318 que para |a procedanca de & renuncia da 1y sociodad
tilulizadora se raquiers kanto la apmbacion del Bdeicomisario comao la del Fidelcomilants
Cabe indicar qua fanlo para & caso da ks lidelcomisas en general, como para los de
tibulizasion, la renuncia no implica ¢ cese aulomédtico del Fiduclario en sus funciones ¥
&n ambos oks0s se ha contemplada que debido a que & petimonio fideicomsfido
requiers de s adminigrads por otro Fidwciaro, el Fidugiano reauncama no puade
apartarss inmedistaments de sus responsabiiclades. En ol caso de oz fideloomizes
&n genaral, misntras s partes Mo en cueniren un SUsiiung, & Fduciano deberd coninuar
en el gjarcicio del cargo denlio o fos sais meses siguientas a su renuncia, Si dicha
sltuacion persiste ranscurride dishe plaze, & Fideicomize termina®, deblendo el
Fiduciario renunciantz, devoiver los bienes al Fideicomitenis, o a sus causahabienlaes,
y on defecto de ambos al Fondo da Segurs de Depdsitas®™ . Para las Fideloom|zos de
Talulizacidn, la Loy de Mercado de Valores® ha dizpusgioque la renuncia del Fiduciasio
surtira efecias unicamente desde is frenstarencia del paldmanio lideicomalic al nusyo
Fiduciario, esiableciendo |a nulidad de kodo paclo en conlrerio, por lo que la sccledad
tilulizadara debera prosurar qua este asposto seancusnira puniualmenle regulada en
al conirato conslitutive del fideicemizsa, Transcurnido un plaze desde | renuncia, o
COMASEY quien designa al Fiducianio sustitin, designacion que siio pusds recas
en una Sociedad Tiliradora.

La lahor dal Fiduciario tambian finaliza cuando esia a5 somatido al Rogimen de
digscfucian y iquidacian, por o gu=s la designacion del Fickiciarag susiituln, s penmansnca
dal Figuciaric original en sus luncienes hasta no anconfrar al suslitulo, v las
consecuencias de no designario en el plazoindicado, operan en farma idéntica a lo ya
explicado en gl parrafo anterior para of caso de renuncla, tento para los idsicomisos
on general como para bos de tibeizacion.

La ramozidn o oira de las causas mediante las cualkes al Fiduciam canchua su
labor, la misma que en esla casa S2argina por Ena decsion gue puade oRginarse en
fuianes ke han conlerido el encargo (Fideicomitentes), b fideicomizarios o ol Grgano
supendaor en cada caso especifico. En el caso de bos lidelcomisos en ganeral, si bien
&l tratamienis o3 simiar al explicade para los casos de renuncia y disolucion y
liquidasign, cabe Indicar que si bien lag causalss da ramocion podrdn astar
contempiadas on ol instrumants constiufivo, 8% casi Boico por semplo, que s mmacion
pueda caga e an &l maumplirmienile de las iunckones asignadas, con mayor razan
on 8l caso U eslas se deban a dodo o culpa grava. Del misemo moda, al nslrumends
conatitutive debe Indicar quienes ¥ como deciden la remocidn, $in pafultio de lo cual
debe tenamo on consideracion lo dispuesio an ol GHimea parrale del articulo 250 de la
Loy dal Sistema Financiedo y do Soguros vigents, sagin ka cual si los causahabientes
dal Fidsicomilania quisioran modificar o resalver of contraln (v eslaincluye [a remockk
dal Fiduciario, sako packo regulatono) requisren @ consentimiento unanime de |os
fidmicoemisanios, 0 51 ea5os luesen indeterminados, la aprobacidn de la Superimendencia.
Mo hay ademés que perder de visla las lacultades genéricas que lena la
Superintandencia, inherentes a su labor de suparvision y control, y an que an
dalamminadcs casas podian orginar la ramocion dal Fukecian,

La remaocitn iene una regulacion mas pracisa en el caso de los fidecomisos de
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titulizacikn™ , en los cuales la facultad de las pares respecio a la remocion, debe eslar
conternpiada v reguiada en el acte constifutivo. 5i no hubiese en &l facultades an tal
sentido a favor del Fideicomilenta o do no existir acuordo de las partos para decidir la
remocicn, COMNASEY de aficie o a pethcion de parte, puede decidin la remacion, en los
casos que se compreebs la existenddd de dola o culpa grave.

La labor del Fiduciario puede también concilulr en los easos de resolucion
del fideicomiso, scordados enire ¢l Fideicomitenie y of Fiduciano, caso on ol
cugl se requerird la aprobacion de los Fideicomisarios an 8l caso en que estos
hayan intervenido en ef contralo. Asimisma, el encafgo finaliza en ef caso en al
cual &f Fidefcomitente revogue el encargo, antes de haber fransferido los bienes
alf Fiduciario o haber cumplide con los requisitos legales, salve el caso en los
cuales los Fidelcomisarios hayan infervenido an of contrato, caso en of cual se
requarird su conzentimiento.

Come podré apreciarse, el apartamienio del Fiduclaric esta sujeto a una serie
de requisitos y estipulacionss procisas, todas ellas denivadas do la naluraleza del
especial encargo confarido.

Es seguro qus aqui no concluyen en forma alguna las raflaxiones y los anaksis
que sabre el papel del Fiduclario pedamos segulr formulando, sin ambargo es
merdlanamernts imporanie prefundizar sobre los diversos aspectos qua originan su
fundarmantal rol an esta harambenia juridica, a fin de divoigar con mayor amplitud las
Bondaces die su desempefo como gestor eficiente en los dEstinios egocics que pusden
sgf gnimarcados en el fidsicomisa.
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