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PREMISAS A DILUCIDAR CON LA PRESENTE PONENCIA

1. ¢Es posible que un fideicomiso contenga valida y legalmente un nego-
cio de tinte asociativo?

2. Es posible que un contrato fideicomiso se conforme en parte/socio de
una sociedad a conformarse? ¢ Es posible que el fideicomiso de admi-
nistraciéon de acciones sea socio de una sociedad desde el mismo mo-
mento de su creacion? ;Puede un fideicomiso o un par de ellos,
participar de un armado societario originario y rogar por intermedio de
su fiduciario su inscripcion?

3. Esquematizaremos las opciones de negocios fiduciarios societarios
en dos: fideicomisos societarios originarios y derivados, analizando
sus vertientes y factibilidad.

I.- INTRODUCCION.

Pocos institutos juridicos han acarreado tantos problemas de arraigo legal
como el fideicomiso en nuestro pais. Desde su incorporacién organica a la legislacion
positiva por medio de la Ley 24.441, hasta su casi reciente carta de ciudadania en el
nuevo Caédigo Civil y Comercial de la Nacion, el fideicomiso ha sabido poner a prueba
las mas abigarradas costumbres de un derecho abrevado sobre las bases del es-
quema continental romanista. Al extremo que aun a la fecha seguimos discurriendo
sobre el peregrinar del fideicomiso en el marco de nuestro derecho positivo, intentando
con un conservadurismo formal, retener su innegable y pragmatico avance.

La incorporacion de la teoria del patrimonio de afectacion por separado -en franco
embate o adaptacién a la teoria Savignyana del patrimonio unico-, adaptado a la” la-
tinoamericana” como se ha reconocido al fideicomiso argentino en la esfera acadé-
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mica internacional, a partir de su origen en el “trust” americano, es y sigue siendo el
germen de sendas discusiones académicas.

La autonomia de la voluntad que gobierna al fideicomiso, su espectro o vicisi-
tudes en torno a la afectacién y segmentacion del patrimonio que implica limitar el al-
cance de la garantia comun del patrimonio, las capacidades similares a un sujeto de
derecho sin serlo -patrimonio no personificado-, generan no sin inconvenientes que
el fideicomiso reperfile el mundo de los negocios, de las inversiones, de los contratos,
de las vinculaciones sociales, de las garantias?, de las sucesiones y en definitiva de
un sinnumero de vinculaciones o negocios de alcance juridico.

El pragmatismo anglosajon, si bien adaptado a nuestro derecho, ha sabido por
medio del fideicomiso ganar territorio y adeptos mediante la adopcién maleable de
dicho vehiculo juridico. Situacion que ha impregnado diversas ramas del derecho, ge-
nerando carriles de debate en materia de obligaciones, contratos, derechos reales,
sucesiones, en fin, en caso todas las esferas del derecho privado e incluso publico.

Il.- EL FIDEICOMISO Y EL DERECHO SOCIETARIO

Si bien es cierto que en la jerga abogadil en la mayoria de las ocasiones se cita
o habla de “fideicomiso de acciones”, que por cierto es lo mas usual de encontrar en
la practica, lo técnicamente correcto es abordar las diversas vinculaciones que podrian
representarse entre el contrato de fideicomiso como vehiculo de negocios e intereses
y el derecho societario.

Il.a. El negocio societario vehiculizado en un contrato de fideicomiso

Como el objeto del contrato de fideicomiso se encuentra gobernado por el prin-
cipio de la autonomia de la voluntad (arts. 279, 1003 sgtes. y ccdtes. del CCCN), cual-
quiera podrian pensar en utilizar al fideicomiso como vehiculo para un negocio
societario o asociativo, a los fines de realizar aportes e inversiones a un patrimonio fi-
deicomitido para que con dichos bienes o derechos el fiduciario pueda realizar todos

" EL FIDEICOMISO DE GARANTIA SOBRE ACCIONES NO ES UNA PRENDA DISFRAZADA NI VIOLA
EL ART. 219 DE LA LEY DE SOCIEDADES. Lisoprawski, Silvio V. Publicado en: DCCyE 2011 (febrero),
180 Cita: TR LALEY AR/DOC/111/2011. PERALTA MARISCAL, Leopoldo, “Fideicomiso de garantia.
Neuralgias y cefaleas garantizadas”, LA LEY, 2000-E, 948; “El negocio fiduciario con fines exclusivos
de garantia como acto juridico ineficaz”, en Revista de Derecho Privado y Comunitario, 2001 - 3, Buenos
Aires, 2002, p. 229; “Fideicomiso si; de garantia no”, LA LEY, 2001-B, 978 y “Andlisis econdmico del fi-
deicomiso de garantia. Nuevas reflexiones sobre su ilicitud”, LA LEY, 2001-E, 1025.
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los actos tendientes a cumplir con la fiducia negocial encomendada -actividad co-
mercial-, participando de los beneficiarios, de las ganancias e incluso soportando fidu-
ciantes y beneficiarios de las pérdidas, pactando incluso el desarrollo de asambleas de
fiduciantes y beneficiarios, quérums, mayorias, recesos, sistema de capitalizaciones,
en fin todo aquello que el requerimiento de los clientes sugiera como convenientes a
los fines canalizar el negocio o actividad con incluso aspiracion de duracién en el tiempo.

Parte de la doctrina ha entendido que dicha opcion o uso del vehiculo fideico-
miso a tales fines no es legal, entre ellos podemos encontrar a Favier Dubois (h)2, quien
sostiene que ello no es posible por las particularidades que presenta el régimen so-
cietario. En primer lugar, sefala, que, si se trata de un unico fiduciante, se estaria vul-
nerando la pluralidad de socios -aclaremos que el articulo data de fecha anterior a la
unificacion del derecho privado y por ende a la reforma de la Ley 19.550 hoy denomi-
nada Ley General de Sociedades-, pauta que incluso a la fecha no pasaria por ende
a conformar un argumento de vigencia legal. En segundo lugar, indica que el derecho
societario presenta normas indisponibles en materia de formas, publicidad, contabi-
lidad, objeto, capacidad, nulidad, entre otras, las que refiere tienden como es sabido
a proteger a los terceros e incluso minorias agregamos. Por ello Favier Dubois sostiene
que el concepto de aporte para un fondo comun con el cual realizar una actividad lu-
crativa empresaria en comun para participar en los resultados, debe considerarse -
sostiene- privativo del derecho societario (art. 1 Ley 19.550). Indicando por ende el
autos citado, que en el supuesto de un fideicomiso donde se presentaran dichos ele-
mentos, podria considerarse una sociedad atipica y, como tal, nula, liquidable y con-
cursable, con las responsabilidades de sus socios y administradores.

Otra vertiente doctrinaria contraria a la precitada, podemos encontrarla ya
desde los trabajos doctrinarios de Echverry®, quien al analizar el caracter asociativo
del fideicomiso, indicaba que el mismo no transgredia a su criterio lo normado por el
art. 17 de la LGS, sosteniendo cédmo funciona en la realidad ciertas aplicaciones del
fideicomiso o como, en innumerables ocasiones, esa caracteristica de la fiducia sa-
tisface necesidades econdmico sociales que, por una u otra razon (rigidez, insuficien-
cia, obsolescencia, ausencia de aptitud, etc.) no son cubiertas por las tipicas figuras
societarias.

2 FIDEICOMISO Y REGIMEN SOCIETARIO. EL FIDEICOMISO SOBRE ACCIONES DE SOCIEDAD ANO-
NIMA Eduardo M. Favier Dubois (h.) Publicado en: LA LEY 08/11/2010, 1 ¢ LA LEY 2010-F, 842 Punto
4.1 ¢ Enfoques 2011 (enero), 45 Cita: TR LALEY AR/DOC/7076/2010

SEtchverry Raul, A., “El fideicomiso como contrato asociativo”, RDCO 199, septiembre de 2002 pa-
gina 517.
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Por nuestra parte, entendemos que los avances y reformas del derecho socie-
tario a través de la reforma de la Ley 26.994 -unificacion del derecho privado argentino
y esquema de mutabilidad del derecho general societario argentino- hacen que no
podamos compartir a la fecha la postura del autor citado.

En primer lugar, podemos citar el abandono por parte del legislador/codificador
argentino del principio de la pluripersonalidad societaria, sombra a la cual nacié y se
desarroll6 gran parte del derecho societario argentino, y el nacimiento del negocio so-
cietario individual tanto en el régimen de la ley 19.550 -SAU art. 164 LGS- como en la
ley 24739 que recepta estructuraciones satélites del derecho societario central -SAS
arts. 33 a 62 ley citada-. De manera que la conformacion de un negocio social enancado
en la figura contractual de un fideicomiso con un solo fiduciante es plenamente valida.

En segundo término, debemos poner de resalto que se han modificado las pau-
tas de nulidad especifica societaria, de modo que un negocio societario en ancas de
una estructuracién fiduciario no seria de ninguna manera nulo, sino en todo caso con-
formara como indica el propio art. 17 de la LGS una sociedad de las regidas por la
seccion IV (arts. 21 a 26 respectivamente). Situacion que derriba tal vez uno de los
principales argumentos citados por la doctrina para tildar de nulos a este tipo de ne-
gocios.

Recordemos que a las sociedades no constituidas segun los tipos del capitulo
Il'y otros supuestos de la ley general de sociedades, representan uno de los cambios
mas sustanciales del moderno y actual derecho societario, donde la autonomia de la
voluntad ha pasado a ocupar un rol preponderante frente a la clasica y conocidas ti-
picidad societaria. Superando la concepcion sancionatoria y estigmatizante de las vie-
jas sociedades irregulares y/o de hecho, al extremo que a la fecha dichas sociedades
no formales o atipicas -como entre otras las ex sociedades civiles- pueden oponer el
contrato entre las partes, pueden establecer un régimen subsidiario no solidario de
responsabilidad entre los socios, pueden oponer el contrato a terceros que lo conoz-
can, pueden establecer un régimen de administracién diferenciado, pueden tener
bienes registrables a su nombre, en fin, salvo el hecho de no representar un esquema
tipico y regular conocido en el mercado, lo real y concreto es que el derecho societario
en este item dio un giro copernicano, abriendo paso a la autocomposicion de los ne-
gocios sociales. Abriendo paso a que incluso el negocio social pueda vehiculizarse
con el esquema del fideicomiso en su estructuracion legal, sin que ninguno de los dos
sistemas se vea mutilado o desechado, aunando hasta incluso un esquema de sana
convivencia en funcién de un menu de vehiculizaciones juridicas de los interés proclive
a los negocios a desarrollar.
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Siendo incluso este ultimo el argumento que sostenia la nulidad de este tipo
de negocios sociales a través del fideicomiso, por cuanto la autonomia de la voluntad
y los principios generales del derecho seran los que contengan la proteccién de los
derechos de los propios cocontratantes del fideicomiso, asi como los derechos de los
terceros que se vinculen con este tipo de negocios sociales fiduciarios.

Conforme lo expuesto propugnamos la legalidad de este tipo de fideicomisos
que denominamos originarios -por cuanto crean y en el caso contienen un negocio
asociativo-facilitando otra herramienta util para la estructuraciéon de negocios en los
mercados argentinos. Dando cuenta que los mismo son disimiles de lo que comun-
mente en la practica societaria se conocen como fideicomiso de acciones que mas
adelante abordaremos, y que se enancan sobre la base de un negocio societario sub-
yacente ya creado.

Il.b Aporte de participaciones sociales a un fideicomiso

Continuando con el abordaje de los negocios fiduciarios en el ambito societario,
sin dudas la mayoria han oido o armado o interactuado con los denominados “fidei-
comiso de acciones”. Ahora bien, tratando de sumar estructuracion academicista lo
cierto es que las acciones como titulos valores pueden conformar un patrimonio fi-
deicomitido, es interesante plantearse si el resto de las participaciones sociales tam-
bién pueden resultar objeto de un negocio fiduciario.

En dicho andarivel debemos analizar si las partes sociales de las sociedades
de personas o por parte de interés* (colectiva, capital e industria, comandita simple o
el capital solidario de la sociedad en comandita por acciones, pueden ser objeto de
un fideicomiso, y la respuesta que se impone en doctrina es en principio la negativa,
ya que en principio no se trata de bienes determinados o determinables como rezan
las normas del fideicomiso en el codigo al momento de requerir las pautas a cumplir
como contenido del pacto de fiduciario (art. 1667 inc. a). Ello aunado al fuerte imperio
personal en estas sociedades donde el capital se divide en partes de interés (775
CCCN).

Pero amen de lo expuesto no podemos dejar de expresar que las participacio-
nes sociales de las sociedades colectivas por ejemplo pueden ser cedidas en los tér-
minos normados por el art. 1614 del CCCN, lo que puede indicar que incluso las

4 Nissen, Ricardo A.; “Ley de Sociedades Comerciales” Comentada, Editorial La Ley Buenos Aires 2017,
Tomo Il, pag. 491.
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mismas puedan ser insertas en un fideicomiso de administracion o incluso en un fi-
deicomiso de trazabilidad sucesoria o testamentario si la determinacion contractual
de los derechos y obligaciones que las mismas imponen puede superar el valladar de
la indeterminacion.

Incluso nos encontramos con sociedades en comandita simple, donde con-
forme la ley 17.565, conocida como “ley de farmacias”, se ha impuesto en la practica
y en muchos casos por necesidad del capital -socios capitalistas comanditarios que
no pueden tener injerencia en la administracion de una farmacia (art. 136 LGS)- que
los farmacéuticos con titulo habilitante se transformen en socios comanditados sin
ninguna injerencia real en la administracién de la sociedad. Forzando la figura socie-
taria y simulando que el farmacéutico participa como socio y no como realmente su-
cede en muchos casos es un simple empleado con responsabilidades sociales no
reconocidas con dividendos en el marco ordinario conforme demarca la LGS.

En esos casos, donde la obligacion del socio contiene parte o la totalidad de
un territorio propio de una obligacion de hacer in tuito personae, mal puede el socio
pretender traspasar dichas obligaciones personales indelegables e indeterminadas en
la figura de un fiduciario al frente de un patrimonio de afectacion.

Con lo que deberemos tener cuidado y advertir la deteminabilidad de las obli-
gaciones de los socios y en su caso que no componga su participaciéon o vinculacion
social una obligacién de tinte personalisima e intransferible.

Ello no sucede en principio con las cuotas de una sociedad de responsabilidad
limitada (SRL) dado su actual régimen patrimonial (art. 57 y 156 LGS), como tampoco
en el caso de las sociedad andénimas (SA) y en comandita por acciones que se repre-
sentan y vehiculizan por medio de titulos valores (art. 226 LGS).

Il.b.1 La incorporacioén de acciones a un fideicomiso. Fideicomiso derivado.

En grandes rasgos la doctrina ha sostenido que el aporte de acciones por parte
de uno o mas fiduciantes a un patrimonio fideicomitido, para ser ejercidos sus dere-
chos por su nuevo titular fiduciario -conforme el alcance dado al pacto contractual de
fiducia-, en beneficio de las personas que se indique y pasando las mismas una vez
extinguido el fideicomiso al o los fideicomisarios designados, es un negocio contrac-
tual valido®.

5 Molina Sandoval, Carlos, “Fideicomiso societario. Bases para una mejor utilizacion de la figura fiducia-
ria” ED 211-884 y ss.
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Las acciones de la sociedad anénima pueden ser analizadas desde tres puntos
de vista: a) como representativas de una parte alicuota del capital social (art. 163 ley
LGS); b) como representativas de la calidad de socio, con los derechos y obligaciones
respectivos (status socii); c) como “titulos valores® en torno a su modo de represen-
tacion y transferencia (art. 226)8.

Las acciones, como indiscutidos “titulos valores”” conforme la doctrina alemana
receptada por el actual CCCN (arts. 1815 sgtes. y ccdtes.) pueden ser transferidas a
un patrimonio fideicomitido, y por ende pasar a conformar un dominio imperfecto ad-
ministrado o ejecutado los derechos que de las mismas surgen por parte de su nuevo
titular fiduciario. Accediendo por ende a sostener en lineas generales que las acciones
se encuentran dentro del comercio (1667 inc. ay 1670 CCCN), mas alla de las limita-
ciones que la propia ley de sociedades o los acuerdos parasocietarios le pudieran dis-
poner en torno a la libre transmisibilidad o de ejercicios de los derechos que surgen
de las mismas.

Recordemos que los derecho pueden ser calificados en patrimoniales: la par-

ticipacion a) en el capital; b) en las utilidades; c) en el fondo de reserva; d) en los re-
sultados no asignados, e) en la cuota de liquidacion; f) derechos suscripcion preferente
en los aumentos de capital a los fines de poder acrecer; entre otros y los no patrimo-
niales o politico de voz y voto, destinado a la formacion de la voluntad social; de go-

bierno, de administracién, de control, de receso y, todo en un marco de resguardo al
derecho de informacién del socio.

Dicha transmisién de dominio por cierto imperfecta de acciones (limitado en el
tiempo y en el objeto de la fiducia, incluso revocable art. 1697 inc. b CCCN) debe
tener un beneficiario o un destinatarios de los actos que despliegue el propio fiduciario
en ejercicio de su territorio dominial. Signando a los destinatarios de tales actos dentro
de los esquemas mentados en el contrato de fideicomiso. Dicho de otro modo, lo ac-
tuado por el fiduciario en este tipo de fideicomisos lo es con destino a un beneficiario
necesario (art. 1666 CCCN “...quien se obliga a ejercerlo en beneficio de otra deno-
minada beneficiario”), que dependiendo de la estructuracion podra ser uno o mas be-
neficiarios, incluso con distinto alcance en los beneficios, podra ser el propio fiduciante
y hasta incluso de darse de las pautas de residualidad ante la extincién del fideicomiso,
puede ser destinatario hasta el propio fideicomisario. Resaltando que el fiduciante

SHalperin-Otaegui, “Sociedades Andnimas”, 2% ed., Buenos Aires, 1998, Depalma, p. 307 y ss.

’Gomez Leo, Osvaldo R.; “Titulos Valores y titulos cambiarios” Edicion ampliada y actualizada, Editorial
Abeledo Perrot 2018, pagina 54 a 57, 67 sgtes. y ccdtes.
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puede cumplir los tres roles, en caso de asi preverlo el esquema contractual gober-
nada por la autonomia plena de la voluntad.

Ahora bien, resulta o puede resultar el fiduciario titular o sujeto legitimado a
ejercer todos los derechos que surgen de las acciones, y en caso aplicarse las reglas
estatutarias y legales respecto solo de su persona. La jurisprudencia, en materia de
fideicomiso en general, en algun caso considero al fiduciario como exclusivo propie-
tario y, en algun otro, como un duefio “aparente “de los bienes fideicomitidos que obra
virtualmente por cuenta del fiduciante, lo que incluiria, en nuestro caso, a las accio-
nes.

Aun cuando pareciera que, como regla, deberia considerarse lisa y llanamente
al fiduciario como titular del status el socio integro, pleno y completo, la mas autori-
zada doctrina que seguimos en el punto Eduardo M. Favier Dubois (h)?, “sostiene que,
lo cierto es que no siempre es asi, ya que en el fideicomiso sobre acciones se presen-
tan algunas particularidades”.

Ello incluso abona a la teoria que la transferencia de los titulos valores por medio
de la cesidn o transferencia a un patrimonio fideicomitido se identifica con la idea de
una transferencia o adquisicion derivada® y no originaria y propia del derecho cam-
biario como sucederia con el endoso de la accién, prohibido en nuestro derecho.

Al respecto Kiper y Lisoprawski'® sostienen que de ahi se fungen dos escena-
rios: uno interno en relacién con las partes del contrato de fideicomiso y otro externo
de cara a la sociedad en la que participa como verdadero socio.

Referenciando Favier Dubois (h) que, en primer lugar, lo fideicomitido son las
“acciones” y ellas, como “titulos valores”, solo le confieren a su titular una investidura
formal: la “legitimacion” para ejercer los derechos, pero no implican necesariamente
la “propiedad” como tal, en el sentido del “estado de socio” que, como ya se sefiald,
no es en si mismo objeto posible de fideicomiso.

De hecho, tal pauta doctrinaria va de la mano con las extremos de legitimacién
sustancial o formal del derecho cambiario, donde el fiduciario no siempre podra asumir
el rol de legitimado sustancial de los derechos que surgen del titulo valor.

8 FIDEICOMISO Y REGIMEN SOCIETARIO. EL FIDEICOMISO SOBRE ACCIONES DE SOCIEDAD ANO-
NIMA. Eduardo M. Favier Dubois (h.) Publicado en: LA LEY 08/11/2010, 1 ¢ LA LEY 2010-F, 842 e En-
foques 2011 (enero), 45 Cita: TR LALEY AR/DOC/7076/2010

9Gdmez Leo, Osvaldo R., Ob. Cit. Pdgina 151 a 153.

10 Claudio M. Kiper y Silvio V. Lisoprawski, “Tratado de Fideicomiso”, Editorial Abeledo Perrot, Tomo I,
Buenos Aires 2012, pagina 441 sgtes. y ccdtes.
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En segundo término, en el fideicomiso nos encontramos con un dominio “im-
perfecto” o “fiduciario” sobre las acciones, en los términos de los arts. 1701 sgtes. y
ccdtes. del CCCN, o sea que no es pleno sino limitado (en tiempo y en objeto causal),
lo que puede incidir, segun el caso, sobre el haz de derechos, obligaciones y respon-
sabilidades del socio.

En tercer lugar, el fideicomiso “desdobla” los derechos del socio en materia del
derecho patrimonial al cobro de dividendos, que no lo coloca en cabeza del fiduciario
sino del beneficiario y/o de lo que surja en forma concreta y necesaria del contrato de
fideicomiso (arts. 1666, 1667 inc. d), 1671, 1672sgtes. y ccdtes. CCCN).

Finalmente, la ley admite expresamente la posibilidad que el contrato de fidei-
comiso limite, restrinja, sujete a instrucciones o condicione las facultades del fiduciario
(art. 4°inc. c y conc. L.F), lo que también puede llevar al desdoblamiento de su esta-
tuto de socio.

Es fundando en tales premisas que con acuerdo Favier Dubois considera que
en el fideicomiso accionario puede existir un desdoblamiento de la calidad de socio y
que los diversos derechos, obligaciones, prohibiciones, limites e incompatibilidades
del accionista deben ser atribuidos ora al fiduciario, ora al fiduciante, ora al beneficia-
rio, segun el caso, previa indagacion y teniendo en cuenta a los siguientes parame-
tros:

a) La causa del concreto fideicomiso de que se trate, o sea, el negocio subyacente.

b) Las limitaciones o autorizaciones dadas por el contrato al fiduciario y los derechos
que se hubiese reservado el fiduciante.

c) La dinamica de instrucciones o consultas que deba hacer el fiduciario al fiduciante
o al beneficiario, siendo usual y de estilo la conformacion en muchos casos de esce-
narios de asamblea o reuniones de fiduciantes y/o beneficiarios y/o fideicomisarios,
para lograr con quorum y mayorias las definiciones o pautas a adoptar por el fidu-
ciante.

d) El juego del interés social o del interés individual del fiduciario, beneficiario, fidei-
comisario o fiduciante en cada supuesto concreto.

e) La configuracién o no de un centro autbnomo de interés en la figura del fiduciario
respecto de la situacion de que se trata, teniendo incluso presente que en la nueva
codificacién incluso el fiduciario puede conformar el rol simultaneo de beneficiario
(conforme art. 1671 primera parte CCCN).

De tal suerte que el juzgamiento del alcance de la legitimacion derivada o for-
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mal/sustancial, en su caso de los votos y de la legitimacién para reclamar informacién,
dividendos, ejercer derecho de preferencia, ejercer el derecho de receso, pedir con-
vocatoria a asambleas, iniciar acciones de impugnacion de decisiones asamblearias,
transferir las acciones a terceros y/o prendarlas, se condicionara a las pautas prece-
dentes a juzgar en cada caso.

Incluso el autos citado, referencia que el alcance de la intervencion del fiduciario
en un fideicomiso de acciones derivado tendra extension, alcance o analisis respecto
de: 1) disolucion y responsabilidad, 2) situaciones de control, 3) participaciones reci-
procas, 4) acciones de inoponibilidad y/o de responsabilidad, 5) planteos de extension
de quiebras, 6) de inhabilitacion en caso de quiebra, 7) alcance o no de inhabilitaciones
de voto por interés contrario -dilucidando en beneficio de quien las acciones son ad-
ministradas en cada caso concreto-, 8) contrataciones del fideicomiso con la sociedad
de la cual el patrimonio de afectacion posee acciones, 9) la imputacion de responsa-
bilidad en acciones de impugnacién asamblearia, entre tantas situaciones o efectos a
analizar, lo que incluso dirimira si se debera responder frente a terceros con el patri-
monio fideicomitido como regla o también con el patrimonio de las partes del contrato
en los supuestos de responsabilidad personal.

Claro que también deberan analizarse las estipulaciones contractuales previstas
en el propio estatuto societario, donde suelen incorporarse clausulas de estilo sobre
la limitacion a la libre transmisibilidad de acciones, las que en su caso no podran ser
violentadas o dejadas de lado por parte del fideicomiso de acciones a conformar, si
es que el mismo pretende ser registrado conforme lo normado por el art. 215 LGS y
oponerse a la sociedad -como deudora cedida- y terceros.

En torno a la finalidad o causa contractual de los contratos de fideicomiso de
acciones podemos encontrar en el ejercicio profesional -sin intentar agotar todas las
opciones solo demarcadas por el principio de la autonomia de la voluntad- las siguien-
tes opciones: 1) sindicato o acuerdo parasocietario de accionistas a los fines de aunar
criterios en torno a ciertas decisiones propias como para asumir el control social ex-
terno de derecho o para asegurar extremos de la vida societaria conjuntos, 2) a los
fines de generar valvulas de escape y esquemas desempate en caso de sociedades
cincuenta y cincuenta; 3) de garantia a los fines de asegurar el cumplimiento de una
obligacion estratégica o de asegurar el cumplimiento de un acuerdo de transferencia
de acciones; 4) a los fines de conformar un fideicomiso de trazabilidad sucesorio de
acciones'' tendientes a permitir el ingreso de las nuevas generaciones a la sociedad,
de facilitar la transgeneracionalidad acudiendo a la herramienta del pacto de herencia
futura (art. 1010 CCCN), 5) directamente un protocolo de empresa familiar.

153 Por Marcelo A. David



ACTUALIDAD EN DERECHO SOCIETARIO Y SUS DISTINTAS PROBLEMATICAS

Il.b.2 Fideicomiso rogando una conformacion societaria. Otro ejemplo de fidei-
comiso societario originario.

Vimos en el desarrollo precedente, como el fideicomiso puede ser el vehiculo
de algunas participaciones sociales -principalmente de acciones-, asi como procedi-
mos a analizar junto con la doctrina que se ocupa del tema, los diversos usos y fina-
lidades para los cuales se conforman fideicomiso de acciones o de participaciones
sociales.

Ahora bien, por estos dias se ha planteado por ante los érganos de registro so-
cietarios presentaciones de fideicomisos -a través de sus respectivos fiduciarios y en
el marco de las facultades que otorga el pacto de fiducia- rogando la conformacion
de una sociedad comercial. Supuesto que presentamos como dos fideicomisos di-
versos, rogando, requiriendo la inscripcion de una sociedad anénima de la cual sus
socios aportantes resultan en principio dos fideicomisos diversos, cuyo objeto faculta
a los fiduciarios a aplicar los recursos aportados por los fiduciantes.

Claro que no podemos pasar por alto que la Ley General de Sociedades recepta
en su articulo 1 el concepto de persona, y tenemos claro que el fideicomiso no es una
persona juridica, sino que el mismo resulta un contrato por medio del cual se admite
la conformacién de un dominio imperfecto. Pero a nadie le pasara tampoco por inad-
vertido que la doctrina y la jurisprudencia desde hace anos admite la conformacion,
funcionamiento y operatividad de los denominados vulgar y genéricamente “fideico-
miso de acciones”. Estos ultimos, contratos de fiducia donde los fiduciantes -titulares
de acciones o de las participaciones sociales habilitadas en principio a ser aportadas
a una fiducia- le requieren a una tercera persona denominado fiduciario que proceda
a administrar los derechos patrimoniales y no patrimoniales que surjan de dichas par-
ticipaciones que conforman el patrimonio de afectacion.

Entonces y jugando con las variables doctrinarias que se pudieran generar po-
demos simular dos corrientes:

La primera de ellas indicara que lo planteado en el caso es inviable desde el
punto de vista juridico, y el argumento sera lisa y sencillamente por cuanto el art. 1 de
la LGS indica que quienes pueden conformar una sociedad son o deben ser personas
y no patrimonios o contratos como en el caso del fideicomiso.

La segunda indicara que amen de la redaccion del articulo 1 de la LGS, la doc-

11 PACTO O ESTIPULACION DE HERENCIA FUTURA EN LA DINAMICA SOCIETARIA. FIDEICOMISO
DE TRAZABILIDAD SUCESORIA: UNA VARIABLE INTERESANTE David, Marcelo A. Publicado en:
RCCyC 2019 (mayo), 3 Cita: TR LALEY AR/DOC/824/2019
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trina'2, los organismos de registro y la jurisprudencia'® han habilitado que los fideico-
misos de acciones no solo tengan reconocida carta de ciudadania'® y eficacia legal,
sino que hasta incluso resultan usuales en escenario de pactos de herencia futura,
esquemas o vehiculos para asegurar el desempate en caso de votaciones en la ad-
ministracion social, sindicato de acciones, planificaciones familiares, entre otras op-
ciones.

Seguido de los argumentos habilitantes podemos decir que los fiduciantes que
se encuentra fundando y dando causa fin al aporte y suscripcion de nuevas acciones
de una nueva sociedad andénima, sin dudas que cumplen por medio del negocio ci-
tado, con la presencia de la persona que en el fondo sustenta y subyace a la necesidad
de personalidad de los aportantes a una sociedad a conformarse. Ello sustentando la
doctrina del desdoblamiento gestado por el Favier Dubois, al que seguimos en el
punto, aunque sostenemos que no siempre ese desdoble se perfecciona, y deberemos
estar a las resultas del andlisis del caso concreto.

Y también debemos estimar que si permitimos el fideicomiso de acciones de
forma derivada o con posterioridad a la conformacion de una sociedad andénima -lo
que la mayoria de la doctrina convalida-, porque motivo no vamos a permitir que un
fideicomiso -aporte a un patrimonio fideicomitido- participe de la gestacién de una
nueva sociedad -fideicomiso de acciones originario-. Por cuanto, sostener lo contrario
seria como un sentido a todo lo expuesto y construido por la doctrina comercial res-
pecto de la validez y utilidad legal del fideicomiso, donde pocas veces nos pregunta-
mos sobre la personalidad de acciones en cabeza de un patrimonio no personificado
de una sociedad ya conformada.

Claro que en este caso se debera analizar la legitimacién del fiduciario conforme
el pacto de fiducia -causa- que habilite al mismo a participar del otorgamiento de un
estatuto conformatorio de una sociedad anénima, superando un rechazo cémodo y
desactualizado de dicho intento con el solo argumento de carecer de personalidad.

2 FIDEICOMISO Y REGIMEN SOCIETARIO. EL FIDEICOMISO SOBRE ACCIONES DE SOCIEDAD ANO-
NIMA. Eduardo M. Favier Dubois (h.) Publicado en: LA LEY 08/11/2010, 1 ¢ LA LEY 2010-F, 842 ¢ En-
foques 2011 (enero), 45 Cita: TR LALEY AR/DOC/7076/2010

3 “Orcoyen, Javier y otros c. Forlano, Carlos s/medidas precautorias”, CNCivil, sala L, sent. Interlocu-
toria, C.1049441. “Maceda, Raul c. Quintana, Héctor s/PVE. s/terceria de dominio iniciada p/Eliana del
Carmen Hidalgo Ruiz s/casacion, Sup. Tribunal de Viedma, 24-3-93.

“Conf. PAOLANTONIO, Martin E., “El fiduciario como accionista: A propdsito de la resolucion 820/2005
de la Inspeccidén General de Justicia”, LA LEY, 2005-E, 1473
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lll. CONCLUSIONES.

Resulta indiscutido en el derecho privado argentino que el fideicomiso es una
herramienta valida, legal, versatil y sumamente util como para vehiculizar diversas op-
ciones de negocio y/o simplemente de organizacion patrimonial en un escenario de
patrimonio de afectacién por separado de quienes adoptan la decision de conformarlo.

Variados son los usos de lo que denominamos fideicomisos societarios deri-
vados, conocidos como “de acciones” en sentido genérico -gestados a partir de una
sociedad ya conformada en los términos normados por el Capitulo 2 de la LGS-, al
extremo que las causas de su otorgamiento resultan practicamente inabordables en
su bastedad, amén de la referencia a las vehiculizaciones mas usuales y validadas
por la doctrina y la jurisprudencia en nuestro ordenamiento.

Pero lo cierto es que la doctrina a la fecha poco a debatido sobre la instrumen-
tacion de un negocio social sobre la base del pacto de fiducia, o la participacion de
un fideicomiso en la conformacion inicial y fundacional de una sociedad. Extremos
ambos en donde caracterizamos a los fideicomisos vinculados al derecho societario
como originarios o creadores de un negocio social, bien sea porque lo contiene o bien
porque participan del otorgamiento del acto constitutivo de una sociedad regular o
no formal dependiendo el supuesto.

Promoviendo por medio de la presente ponencia la legalidad tanto de los fidei-
comisos societarios originarios como derivados -de acuerdo a la académica caracte-
rizacidn de uno y otro- en el marco de conformacion y adecuacion a las incipientes
pautas vertidas por la doctrina y reforzadas por el presente trabajo. Dando un voto
mas de confianza y difusidon a una de las herramientas contractuales mas versatiles y
utiles del derecho privado argentino a la fecha, resaltando su neutralidad y afectacion
patrimonial, en un derecho que se gesto casi en su totalidad al amparo de las personas
y no de los patrimonios no personificados representados en los pactos de fiducia,
quienes a la fecha vienen ganando sendos adeptos y usos en nuestro derecho.
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