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SUPERPOSICIÓN DE ROLES DEL FIDUCIARIO EN LA FIDUCIA EN 

GARANTÍA 

 

 

El mercado de América Latina trae consigo la necesidad de análisis de figuras que 

faciliten la confianza en el sector financiero y en el tráfico de bienes y servicios. La 

fiducia en garantía con superposición de roles se muestra en este trabajo como una 

herramienta innovadora que se constituye en un eje de desarrollo de la economía 

globalizada.  

 

Nota aclaratoria: Esta tesis doctoral se redactó antes de la pandemia del COVID 19. 
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INTRODUCCIÓN 

Es importante reconocer que la fiducia en garantía1 es un contrato que se ha 

desarrollado en el ámbito latinoamericano en los últimos 30 años con gran éxito en el 

ámbito económico2 y jurídico.3 La estructuración de este tipo de negocios ha 

permitido que el sector real financie sus deudas con terceros o entidades financieras,4 

encontrando una fuente de pagos para satisfacer sus necesidades con los acreedores 

del contrato que se suscribe.5 

 

En la actualidad latinoamericana del negocio fiduciario se observan situaciones donde 

el fiduciario tiene una doble calidad en el contrato.6 En su primer rol respalda una 

obligación con una garantía otorgada por el fideicomitente y en su segundo rol tiene 

una relación de subordinación con una sociedad matriz, que puede ser una entidad 

financiera que es la beneficiaria de la fiducia en garantía.7 

 

La situación descrita anteriormente causa que el fiduciario ostente una doble calidad, 

que podría generar un conflicto de intereses para el fiduciario. La tensión de interés 

se da cuando el fiduciario debe procurar que el fideicomitente vea en este tipo de 

negocios jurídicos una especie de fuente de pagos8 para sus obligaciones, pero a su 

 
1 Superintendencia Financiera de Colombia. Circular Externa 006 de 1991. 

2 “En medio del moderado crecimiento de la economía y un año complicado para los mercados 

financieros, la actividad fiduciaria tuvo un 2018 muy bueno […] Actividades como la fiducia de 

garantía, inmobiliaria y de administración tiene activos por otros $257 billones, 12,3% más que el año 

anterior”. Dinero. “La actividad fiduciaria sigue creciendo a doble digito: ¿Cómo se explica?”. Dinero. 

17 ab. 2019, Sección Financiera. Internet. https://www.dinero.com/edicion-

impresa/pais/articulo/como-le-fue-al-negocio-fiduciario-en-2018/269825 

3 Ver el capítulo “La fiducia mercantil” de Salazar Camacho, Pilar. Temas de derecho financiero 

contemporáneo. Bogotá: Editorial Universidad del Rosario. Colección Textos de Jurisprudencia, 

Conmemoración de los 25 años de la especialización de Derecho Financiero, 1988. P. 611. 

4 Para Manrique Nieto la garantía es “Un medio para que una persona atenúe o se resarza de un riesgo 

o de una pérdida”. Manrique Nieto, Carlos. La fiducia de garantía. Bogotá: Ediciones Jurídicas 

Gustavo Ibáñez, 1998. Impreso. P. 13.  

5 Ibid., P. 13. 

6 Rengifo García, Ernesto. La fiducia mercantil y pública. Bogotá: Universidad Externado de 

Colombia, 1997 y 2013. Impreso. P. 92. 

7 Reyes Villamizar, Francisco. Derecho societario. Bogotá: Temis, 2003. Impreso. P. 214. 

8 Martínez, Néstor Humberto. Cátedra de derecho bancario. Bogotá: Legis, 2006. Impreso. P. 82. 

https://www.dinero.com/noticias/fiduciarias/392
https://www.dinero.com/edicion-impresa/pais/articulo/como-le-fue-al-negocio-fiduciario-en-2018/269825
https://www.dinero.com/edicion-impresa/pais/articulo/como-le-fue-al-negocio-fiduciario-en-2018/269825
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vez, debe velar por los intereses de la sociedad matriz o controlante del grupo 

empresarial al que pertenece. 

 

Por lo tanto, teniendo en cuenta la situación de hecho frente al negocio de fiducia en 

garantía la pregunta que surge en esta tesis doctoral frente al rol del fiduciario en 

América Latina y que es el punto de partida de investigación es: ¿Qué herramientas 

jurídicas existen en América Latina y especialmente en Colombia para brindarle al 

fideicomitente y al fiduciario el respeto de sus derechos frente al fenómeno de la 

superposición de roles del fiduciario en su expresión directa e indirecta? 

 

I 

En los últimos años, el contrato de fiducia en garantía9 ha crecido10 en 

Latinoamérica,11 inclusive cuando ha existido desaceleración económica.12 Esta 

situación atípica del fenómeno jurídico, generó un interés particular que condujo a 

centrar la investigación en la superposición de roles del fiduciario, dentro del 

contrato.13 Los primeros avances de investigación se hicieron a partir de 2011, dentro 

del Doctorado de Ciencias Jurídicas de la Pontificia Universidad Javeriana y 

continuaron hasta la fecha de redacción de la presente tesis doctoral. Ante todo, el 

 
9 Manrique Nieto, Op. cit. P. 24. Para este autor la fiducia en garantía no es un tipo especial de contrato. 

“Se debe dejar constancia de que la calificación de fiducia en garantía no corresponde a un tipo 

contractual especial, no está tipificado en ninguna norma, ni constituye un contrato distinto del de la 

fiducia mercantil o encargo fiduciario sobre los que esta se puede estructurar”. 

10 Asociación de Fiduciarias. “Estadísticas del sector fiduciario en Colombia – Activos administrados 

por tipología”. sept. 2019. Internet. 8 dic. 2019. https://www.asofiduciarias.org.co/activos-y-

negocios-administrados-por-tipologia/ 

11 Trettenero Castro, Giorgio (Secretario General de FELABAN). “Palabras de apertura - Estadísticas 

del Sector”. XXV Congreso Latinoamericano de Fiducia, COLAFI, Lima, 12 oct. 2016. Ponencia. 

Internet. 28 ene. 2020. felaban.s3-website-us-west-

2.amazonaws.com/articulos/archivo20170227202050PM.pdf 

12 Salazar Camacho, Op. cit. P. 612. 

13 Las sociedades fiduciarias en Colombia tuvieron un crecimiento cercano a 19%, totalizando 170,4 

billones de pesos en activos administrados. A enero de 2011 las fiduciarias en Colombia administraban 

un 8.31% de activos correspondientes a fiducia en garantía: Portafolio. “Aumenta el valor de los 

activos administrados por las fiduciarias”. Portafolio. 28 mar. 2011. Impreso. P. 14. 

https://www.asofiduciarias.org.co/activos-y-negocios-administrados-por-tipologia/
https://www.asofiduciarias.org.co/activos-y-negocios-administrados-por-tipologia/
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objetivo fundamental fue buscar distintas soluciones doctrinales,14 

jurisprudenciales,15 de laudos arbitrales16 y de orden normativo a la superposición de 

roles del fiduciario en este tipo de contratos, en el contexto latinoamericano y 

especialmente en el ámbito nacional.17 

 

Como ayudas, estuvieron los seminarios permanentes, las charlas con especialistas 

que han acudido a la Universidad y la cátedra organizada por la Facultad de Ciencias 

Jurídicas en temas financieros, que fueron claves para darle un enfoque más amplio 

al tema objeto de investigación jurídica y no dejarlo limitado al ámbito nacional. Debe 

reconocerse que la investigación final pretendió hacer un estudio del contexto 

geográfico latinoamericano, observando con detenimiento el comportamiento del 

fiduciario cuando existe una superposición de roles con el beneficiario en el marco 

de un contrato de fiducia en garantía. 

 

II 

Ahora bien, la fiducia en general18 es un negocio jurídico que los países de la región 

trasplantaron en la década de los 80 del sistema anglosajón,19 trayendo consigo la 

duplicidad de figuras, pues en algunos casos los países que conforman este bloque 

 
14 Superintendencia Financiera de Colombia. Concepto Jurídico nº 2007010582-002 de mayo 30 de 

2007. Internet. 20 ab. 2011. 

http://www.superfinanciera.gov.co/Normativa/Conceptos2007/2007010582.pdf 

15 Corte Suprema de Justicia, Sala de Casación Civil, Sentencia del 3 agosto de 2005. Expediente 1909. 

M. P.: Silvio Fernando Trejos Bueno. P. 12. 

16 Tribunal de Arbitramento, Leasing Mundial S.A. contra Fiduciaria FES S.A. Árbitros: Jorge Suescún 

Melo, Jorge Cubides Camacho y Antonio Aljure Salame. Proferido el 26 de agosto de 1997. En este 

laudo se específica que el patrimonio autónomo es la consecuencia jurídica de la transferencia de los 

bienes fideicomitidos. 

17 Rengifo, Ramiro. La fiducia. Bogotá: Colección Pequeño Foro, 1984. P. 253: “No existe duda de 

que ella constituye un instrumento de notoria importancia práctica en la vida económica de cualquier 

país que busque canalizar la inversión privada. Naturalmente, una adecuada canalización de esta 

inversión requiere que los sistemas jurídicos inyecten la suficiente confianza a través de efectivas 

herramientas jurídicas, que hagan posible para los interesados la utilización de las nuevas instituciones 

legales. Esto precisamente ocurre en el caso de la fiducia”. 

18 Alhippio Gómez, Ignacio. La cartilla fiduciaria. Bogotá: Asociación de Fiduciarias. 1994. P. 9. 

Impreso. P. 9. 

19 Béraudo, Jean-Paul. Le trust anglo-saxon et le droit français. París: L.G.D.J, 1972. Impreso. P. 45. 
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legislaron de forma exhaustiva el concepto jurídico de fiducia en garantía,20 su 

estructura y las causales de extinción de este tipo de negocio jurídico, mientras en 

otros casos se limitaron a explicar su concepto y sus más amplias generalidades. 

 

Sin embargo, a pesar de que existen diversos conceptos de fiducia en la región, se ha 

identificado un elemento general en todas las definiciones que se mantiene 

igualmente en la legislación anglosajona, esto es, la escisión del derecho de 

propiedad, pues varias personas lo pueden ostentar sobre los bienes fideicomitidos y 

pueden administrarlo, en beneficio de otra persona, con el objeto de que estos bienes 

sirvan de garantía para satisfacer una obligación específica.21 

 

Para el presente texto doctoral se entenderá como negocio fiduciario de garantía 

aquel contrato por virtud del cual el fideicomitente entrega o transfiere unos bienes o 

varios derechos al fiduciario con el fin de que estos sirvan para garantizar 

obligaciones. 

 

Actualmente, como se aprecia en la anterior definición, en varios países 

latinoamericanos, el fiduciario no puede ser beneficiario del contrato de fiducia en 

garantía.22 Este aspecto es de vital importancia porque para los países que acogieron 

una tesis restrictiva la superposición de roles del fiduciario dentro del contrato de 

fiducia en garantía atenta contra la seguridad jurídica del negocio fiduciario. 

 

Debe reconocerse que el fenómeno de investigación ha generado mucha controversia, 

pues se han identificado varias posturas claras y contrapuestas frente a la posibilidad 

de que el fiduciario sea también beneficiario del contrato.  

 

 
20 Honduras: artículo 1042 del C de Co y siguientes; Uruguay: Art 13 Ley 17703; Costa Rica, Artículo 

639 del Código de Comercio; Guatemala: Artículo 774 del Código de Comercio; Argentina: Artículo 

10 L. 244441; Paraguay: Artículo 17, numeral 4 y 5 de la Ley 921 de 1996. 

21 Rodríguez Azuero, Sergio. Negocios fiduciarios: su significado en América Latina Bogotá: Legis, 

2013. Impreso. P. 25. Ver el capítulo de antecedentes próximos que hace el autor del desarrollo del 

contrato de fiducia. 

22 La Superintendencia Bancaria de Colombia se opuso en la década de los 70 a la fiducia en garantía 

por ir en contra del pacto comisorio que se encontraba consagrado en el artículo 1203 del Código de 

Comercio que reza: “Toda estipulación, que directamente o indirectamente, que en forma ostensible u 

oculta, tienda permitir que el acreedor disponga de la prenda o se la apropie por medios distintos a los 

previstos por la ley, no producirá efecto alguno”. 
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En la parte inicial de esta tesis, es decir, en el primer capítulo, se hará una definición 

de la superposición de roles directa e indirecta. Entre otros aspectos a resaltar se hace 

un análisis de las distintas doctrinas jurídicas adoptadas por los países 

latinoamericanos, pues se observan en primer lugar un conjunto de países que 

prohíben la superposición de roles del fiduciario (Tesis restrictiva extrema, tesis 

matizada y tesis moderada) otros que la aprueban en sus dos categorías matizada y 

extrema) y por último unos países que se encuentran sin una postura definida. Ahora 

bien, el fenómeno de investigación, la superposición de roles del fiduciario, es un 

universo con diversas posturas ya que entre los dos extremos existen unos países que 

adoptan unas subcategorías dentro de las posturas, con lo que se generan tensiones 

jurídicas y unos se acercan más al centro del paradigma. 

 

Cabe resaltar que mi invitación al lector del texto jurídico es que no solo identifique 

el marco teórico del fenómeno, sino que encuentre en el texto una respuesta 

contundente frente a la pregunta de investigación y una argumentación basada en 

fundamentos de hecho y derecho que me motivaron a plantear la hipótesis sobre la 

superposición de roles del fiduciario en Colombia. El estudio pretende generar 

elementos jurídicos que permitan resolver de una forma razonable los problemas que 

se pueden presentar en la práctica, cuando se acepta la superposición de roles del 

fiduciario. Es de reconocer que el tema de investigación abordado provoca 

controversia y que muchos de los lectores compartirán los planteamientos, otros no 

estarán de acuerdo y otros más harán reflexiones y discusiones que al final de cuentas 

se traducirán en tener una visión alternativa de la dogmática jurídica. 

 

Por lo tanto, con el objeto de analizar aún más a fondo el tema, en el capítulo 2 de la 

primera parte se mostrarán las tensiones existentes entre la seguridad jurídica del 

negocio fiduciario y la libertad negocial dentro de un conglomerado financiero para 

que el fiduciario pueda ser beneficiario del pacto. En la presente tesis se hará especial 

énfasis en cómo los países de la región latinoamericana adoptaron alguna de las 

posturas expuestas dentro del mundo jurídico y plasmaron distintas soluciones 

jurídicas. Los países con posturas más conservadoras dieron soluciones enfocándose 

en la protección del fideicomitente y del beneficiario del negocio jurídico, mientras 

que los países que representaban la postura que aprueba cualquier tipo de 

superposición de roles del fiduciario matizaron su solución jurídica buscando un 

balance entre el principio de la autonomía de la libertad privada y las limitaciones 

dadas por el orden público, la seguridad jurídica, la protección de los consumidores 

financieros y la aplicación real de los deberes especiales de conducta para lograr una 

relación más equitativa y justa dentro del contrato. 
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El fenómeno de la superposición de roles del fiduciario dentro de los conglomerados 

financieros que hacen operaciones en varias partes del mundo ha generado el 

interrogante dentro de esta investigación de si la solución adoptada por cada uno de 

los países tiene que ser del ámbito interno exclusivo de cada uno de ellos, o si debe 

ser una solución basada en principios armonizadores cuando la operación dentro del 

conglomerado financiero con superposición de roles se da simultáneamente en varios 

países.  

 

Teniendo en cuenta lo anterior, debe reconocerse que el fenómeno de la superposición 

de roles del fiduciario debe analizarse con detenimiento con el objeto de verificar 

hasta qué punto puede limitarse la solución al ámbito nacional o pueden buscarse 

elementos en común para regular mejor el fenómeno jurídico, como se hizo en su 

momento con la Convención de la Haya sobre el Trust, y, como este texto es un 

antecedente de la postmodernidad, para entender la superposición de roles del 

fiduciario desde el ámbito internacional. Por lo tanto, este documento, en su capítulo 

2 de la primera parte, pretende analizar el fenómeno en su totalidad bajo una 

perspectiva del derecho comparado en esta región y pretende culminar con una 

propuesta innovadora23 que dé las suficientes luces a la solución jurídica a la pregunta 

de investigación, cuestionando el tipo de herramientas jurídicas que deben brindarse 

en el ámbito nacional y latinoamericano para así ofrecerle al fideicomitente y al 

fiduciario el respeto de sus derechos frente al fenómeno de la superposición de roles 

del fiduciario.24 

 

III 

En esta ocasión, la razón jurídica por la que se seleccionó el tema de investigación 

consiste en que, a medida que ha crecido este contrato en Latinoamérica, se ha 

vislumbrado la necesidad de que existan las soluciones jurídicas suficientes que 

permitan apalancar este tipo de contratos permitiendo al consumidor financiero tomar 

decisiones más acordes con sus intereses y con sus necesidades económicas.25 

 

 
23 Martínez Cárdenas, Betty Mercedes y Ternera Barrios, Francisco. “De las garantías tradicionales a 

las garantías derivadas”. Opinión Jurídica 10.19. ISSN 1692-2530 (ene.-jun. 2011). Impreso.  

24 Garro, Alejandro. “El marco regulatorio de las garantías mobiliarias en el comercio internacional: la 

Ley Modelo de la OEA”. Estudios de derecho civil obligaciones y contratos, libro homenaje a 

Fernando Hinestrosa, 40 años de Rectoría 1963 2003. Bogotá: Universidad Externado de Colombia, 

2007. Impreso. P. 50. 

25 Salazar Camacho, Op. cit. P. 612. 
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El actuar del fiduciario debe ser conforme al principio de lealtad, que es de la esencia 

en este tipo de negocio. Es deber del fiduciario, con base en este principio, informar 

al fideicomitente que en muchos de los casos ostenta el doble rol, pues, si no lo hace, 

podría generarse un conflicto de intereses para él mismo. Si desde el inicio se concreta 

el principio de transparencia y el fiduciario procede a informar la superposición de 

roles en la que está incurso, es decir, informa que es la persona que está administrando 

los bienes que sirven de garantía admisible26 y que a su vez es quien tiene una relación 

de subordinación con otra empresa que hace parte del mismo sector empresarial, el 

fideicomitente tendrá más elementos de juicio al negociar el contrato y hacer respetar 

sus derechos como consumidor financiero. Este aspecto expuesto dentro de la 

introducción será objeto de desarrollo de la segunda parte del documento. 

 

De similar forma, para el fiduciario esta situación traería un beneficio pues, al tener 

pleno conocimiento, el consumidor financiero (fideicomitente) podría facilitar que el 

cliente dé su consentimiento teniendo mayor información relevante, para que el 

fiduciario actúe de una forma determinada en la ejecución del contrato de garantía. 

 

 

 
26 Superintendencia Financiera de Colombia. Internet. 9 oct. 2014. 

https://www.superfinanciera.gov.co/descargas%3Fcom%3Dinstitucional%26name%3DpubFile1367

7%26  

Ver el tema de garantía admisible: De acuerdo con lo previsto en el artículo 3o., literal b) del Decreto 

2360 de 1993, una de las características de la garantía admisible consiste en ofrecer un “Respaldo 

jurídicamente eficaz al pago de la obligación garantizada al otorgar al acreedor una preferencia o mejor 

derecho para obtener el pago de la obligación […] Sin embargo, dicha norma de ninguna manera está 

circunscribiendo las garantías admisibles a las garantías reales como se observa sin lugar a dudas, en 

la enunciación que de ellas hace el artículo 4o. del Decreto citado. La interpretación armónica de las 

normas referentes a garantías admisibles permite concluir que ellas se refieren a que la seguridad 

consista en un derecho real o personal que permita a la entidad financiera acreedora, de ser incumplida 

la obligación garantizada, obtener de manera eficaz y oportuna el pago de la misma, incluso 

coactivamente sin ser indispensable acudir ante la jurisdicción ordinaria.  

En tal sentido, es necesario hacer énfasis en que la enunciación de garantías admisibles contenida en 

el artículo 4o. del Decreto 2360 de 1993 no es taxativa; por ende, las entidades financieras pueden 

aceptar como garantías admisibles aquellas seguridades que conforme a la evaluación que de ellas 

hagan, reúnan las características descritas en el artículo 3o. del Decreto mencionado. La evaluación 

pertinente deberá reposar en la entidad y mantenerse a disposición de esta Superintendencia”. 
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IV 

La presente tesis doctoral tiene los siguientes objetivos: 

1. Hacer un análisis del origen legislativo del contrato de fiducia en garantía en 

Latinoamérica y del fenómeno de investigación, revisando sus antecedentes 

remotos, los cercanos, así como los antecedentes históricos nacionales y de la 

época postmoderna. 

2. Demostrar cómo se ha regulado de forma disímil la fiducia en garantía y la 

superposición de roles del fiduciario en la zona, desde su trasplante hasta la fecha. 

3. Identificar y analizar los problemas jurídicos relevantes que tiene la 

superposición de roles y conocer las soluciones que se han dado en el derecho 

latinoamericano, en Francia, la Convención de la Haya sobre el Trust y en la 

legislación nacional colombiana. 

4. Verificar los elementos esenciales que permitan generar principios 

armonizadores para la fiducia en garantía en el contexto latinoamericano. 

5. Proponer una solución doctrinal para la superposición de roles directa e indirecta 

en Colombia, revisando sus primordiales aspectos. 

 

V 

Por último, se quiere aclarar que la presente tesis doctoral no busca hacer una 

regulación en materia fiduciaria específicamente para la región en pro de su 

unificación; simplemente reexaminará una temática jurídica que ha tenido varias 

posturas en el derecho privado latinoamericano y fijará la propia postura frente a la 

superposición de roles del fiduciario. 

 

Es importante explicar que no es del tipo de investigación sobre responsabilidades27 

del fiduciario en los negocios de confianza,28 ni de garantías mobiliarias, ni de la 

 
27 Rodríguez Azuero, Sergio. La responsabilidad del fiduciario. Medellín: Ediciones Rosaristas – 

Biblioteca Jurídica Diké, 1997, P. 42. Ver el tema de la culpa en las obligaciones de medio: “Se afirma, 

en efecto, que cuando de obligaciones de resultado se trata la no obtención del mismo [sic], [...] hacen 

presumir la culpa del deudor incumplido y éste tiene, entonces, que probar las causas que lo liberen de 

su responsabilidad. Que, por el contrario, cuando de obligaciones de medio se trata, la no obtención 

del resultado obliga al acreedor a probar la negligencia o culpa del gestor, en este caso, desde luego, 

puede deducirse una responsabilidad en su cabeza”. 

28 Ibid., P. 42. Ver el tema de la culpa en las obligaciones de medio: “Se afirma, en efecto, que cuando 

de obligaciones de resultado se trata la no obtención del mismo [sic], [...] hacen presumir la culpa del 

deudor incumplido y éste tiene, entonces, que probar las causas que lo liberen de su responsabilidad.  
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historia de la fiducia en garantía, ni de otro tipo de negocios fiduciarios como la 

fiducia inmobiliaria, la titularización de participaciones fiduciarias, la fiducia de 

administración y la fiducia de inversión, ni tampoco sobre el tipo de garantías en el 

sector financiero. Tampoco se trata de una tesis que toque de forma exclusiva 

problemas de investigación como las limitaciones que deben existir para el abuso de 

la posición dominante de las sociedades que prestan servicios financieros, ni de una 

investigación que trate puntualmente el tema de las cláusulas abusivas en los contratos 

de fiducia en garantía. 

 

VI 

Es de total importancia explicar cuáles son las delimitaciones geográficas, normativas 

y temporales de la presente tesis doctoral. Como muy bien se observa en el texto 

integral, el concepto de negocio fiduciario ha tenido un desarrollo muy amplio 

teniendo como elemento común que en las legislaciones latinoamericanas se ha 

concebido como contrato.29  

 

La presente investigación se ubica en Latinoamérica; se hace un estudio de derecho 

comparado frente a la superposición de roles del fiduciario en los siguientes países 

del hemisferio: Argentina, Brasil, Colombia, Costa Rica, Cuba, Ecuador, El Salvador 

Perú, Bolivia, Chile, Uruguay, Venezuela, Nicaragua, México, República 

Dominicana y Puerto Rico desde la década de los 80 hasta la fecha actual. 

 

Aunque es evidente que la fiducia en garantía tiene varios aspectos positivos y 

algunos aspectos estructurales en evolución, la presente tesis está centrada en el 

fenómeno de la superposición de roles del fiduciario, los vestigios de los antecedentes 

remotos y los cercanos del fenómeno y las soluciones dadas por la Convención de la 

Haya del Trust y el derecho francés como referentes normativos para solucionar 

potenciales conflictos cuando la superposición se desarrolla dentro del negocio de 

garantía. 

 

 
Que, por el contrario, cuando de obligaciones de medio se trata, la no obtención del resultado obliga 

al acreedor a probar la negligencia o culpa del gestor, en este caso, desde luego, puede deducirse una 

responsabilidad en su cabeza”. 

29 Rodríguez Azuero. Negocios fiduciarios..., Op. cit. P. 126: La fiducia se diferencia del trust 

anglosajón, en que el primero se concibió como un contrato mientras que el segundo se concibe como 

una disposición unilateral por parte del settlor (fideicomitente) que es acogida por el fiduciario, quien 

pone todos sus esfuerzos para satisfacer los deseos del settlor. 
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Los análisis jurídicos del negocio fiduciario presentados en este documento explican 

las complejidades del negocio fiduciario, apuntando al tema de la superposición de 

roles. Para esta ocasión, se escogió Colombia como punto de partida porque nuestro 

país ha sido uno de los máximos exponentes de la tesis restrictiva moderada de la 

superposición de roles por más de 30 años30 y aun así la fiducia en garantía ha tenido 

un desarrollo muy relevante.  

 

VII 

Así, en el presente trabajo de investigación se emplea una metodología deductiva que 

parte de la base del conocimiento de la legislación, para identificar los problemas de 

la superposición de roles y vacíos existentes de la fiducia en garantía, pues existen 

países latinoamericanos que prohíben la superposición directa, pero no se manifiestan 

de forma clara cuando el fenómeno se produce de forma indirecta. Se utiliza también 

una metodología inductiva para analizar las soluciones dadas por la doctrina, la 

legislación, alguna jurisprudencia y los laudos arbitrales nacionales e 

internacionales.31 

 

De igual forma, dentro de la investigación jurídica se utiliza la metodología de 

legislación comparada; esto lleva al análisis del tratamiento que le han dado los países 

latinoamericanos enunciados anteriormente, a la superposición de roles del fiduciario 

y a las sanciones o efectos jurídicos que le han otorgado los países de la tesis 

restrictiva cuando se presenta el fenómeno. Así mismo, haciendo uso de la 

metodología de derecho comparado, se hace un análisis exhaustivo de las 

legislaciones que han adoptado la posición jurídica más amplia frente al tema de 

investigación y los argumentos que fueron fundamento para los legisladores al 

permitir la flexibilización del fenómeno de la investigación. 

 
30 Ibid., P. 65. “No sobrará anotar desde ahora que luego de su consagración en México y en los países 

directamente influenciados por su experiencia, básicamente los centroamericanos primero, y más tarde 

Colombia y Venezuela-, se ha expandido en los últimos veinte años al sur del continente, con 

resultados dispares, según los países, pero en algunos de ellos realmente sorprendentes”. 

31  Ver: Laudo arbitral - Alianza Fiduciaria contra Fiduciaria Integral, septiembre 18 de 2003; Laudo 

arbitral - Banco Superior contra Fiduciaria Tequendama, julio 12 de 2000; Laudo arbitral - 

Construcciones Ampomar contra Fiduandes, julio 23 de 2001; Laudo arbitral - EMA contra Lloyds 

Trust, febrero 20 de 2003; Laudo arbitral - Fiducafé contra Fideicomiso Quijano Rueda Hermanos, 

mayo 9 de 2003; Laudo arbitral – Fiduciaria del Tolima contra MPG y Cía., agosto 23 de 2001; Laudo 

arbitral – Jiménez contra Fiducafé, diciembre 22 de 1998; Laudo arbitral - José Manuel Espinosa contra 

Fiduestado, julio 18 de 2005. 
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Sin lugar a duda, con las distintas metodologías empleadas en el presente texto 

doctoral se pretende dar soluciones jurídicas a la problemática que tiene la 

superposición de roles del fiduciario, partiendo de las diversas soluciones dadas en 

otras legislaciones del hemisferio, como los países escogidos como objeto de estudio. 

 

La investigación pretende hacer un aporte a las ciencias jurídicas, pues  el tema de la 

superposición de roles es de gran relevancia, ya que enfoca su atención en el rol del 

fiduciario por una parte y, por la otra, demuestra la necesidad de defender los derechos 

de los consumidores financieros cuando el fiduciario es subordinado de una matriz 

que pertenece a un conglomerado financiero.32 Igualmente, el presente documento 

tiene una selección de la legislación, la doctrina, la regulación y la jurisprudencia en 

América Latina sobre el tema de investigación. 

 

VIII 

Frente al plan de trabajo, cabe resaltar que en la primera etapa de investigación se 

hizo un ejercicio analítico con el objeto de identificar las normas generales y 

especiales que regulan actualmente la fiducia en garantía y la superposición de roles 

del fiduciario en el entorno latinoamericano. Es de destacar que el estudio del 

fenómeno de investigación va de la mano con el estudio y la evolución de la fiducia 

en garantía, pues es dentro de ella donde se desarrolla la fusión de roles del fiduciario. 

 

Si se observa la organización del contenido de cada una de las partes de la tesis se 

encuentra que en la primera de ellas se entrega una visión general del fenómeno en el 

entorno latinoamericano, se hace un estudio de su historia desde sus orígenes remotos 

hasta los más recientes. Luego se estudia el trasplante jurídico del negocio fiduciario 

en la región, haciendo un especial énfasis en la historia de la fiducia en garantía y del 

tema de esta investigación y luego se entra de lleno en la superposición de roles dentro 

del contrato. A su vez, se estudian las distintas regulaciones de los países descritos en 

 
32 Ley 45 de 1990. Artículo 3. Restricciones a las operaciones de la matriz con sus filiales de servicios. 

Las operaciones de la matriz con sus sociedades de servicios estarán sujetas a las siguientes normas: 

a) No podrán tener por objeto la adquisición de activos a cualquier título, salvo cuando se trate de 

operaciones que tiendan a facilitar la liquidación de la filial. B) No podrán consentir en operaciones 

activas de crédito, cuando se trate de sociedades fiduciarias, comisionistas de bolsa y administradores 

de fondos de pensiones y cesantías y c) No podrán celebrarse operaciones que impliquen conflictos de 

interés. La Superintendencia Bancaria podrá calificar, de oficio o a petición de parte, la existencia de 

tales conflictos, para lo cual previamente oirá al consejo asesor”. 
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este hemisferio. Se continúa con las explicaciones de las definiciones de lo que se 

entiende por negocio fiduciario de garantía y la superposición de roles del fiduciario 

en su forma directa e indirecta. También se analizan los conflictos jurídicos que 

surgen alrededor de este negocio y de los efectos que se presentan cuando el fiduciario 

respalda una obligación en que la matriz controlante es la beneficiaria del negocio 

jurídico. Así mismo, se presentan de forma ordenada las limitaciones que tiene el 

fiduciario en sus actuaciones, específicamente cuando se suscribe el contrato de 

fiducia en garantía, y, dependiendo de la posición legal, se estudian las limitaciones 

impuestas por la legislación frente a sus deberes de conducta. 

 

En la primera parte se plantean las posturas desarrolladas en cada uno de los países y 

los elementos característicos de tesis restrictiva extrema, la tesis restrictiva matizada 

y la citada tesis en su expresión más moderada. De manera similar, se hace un estudio 

de los principales argumentos utilizados por los países representantes de la tesis 

flexible extrema y de su expresión matizada. Se hace un análisis jurídico de los 

argumentos utilizados por quienes apoyan la superposición de roles, los que la 

rechazan y aquellos que no han adoptado una postura clara frente al tema. 

 

En las reflexiones del primer capítulo se presentan el marco teórico de la 

investigación, así como las posiciones jurídicas que han surgido para defender o 

rechazar la superposición de roles del fiduciario. De igual forma, en el Capítulo 2 de 

la primera parte se estudian las soluciones adoptadas en cada uno de los países del 

entorno latinoamericano, la evolución jurídica de la figura, el análisis de su estructura 

según la tesis adoptada y qué posición han adoptado dentro del paradigma jurídico. 

 

En la segunda parte del mismo capítulo se hace un análisis de las ventajas y 

desventajas de apoyar la superposición de roles, de prohibirla o de no adoptar una 

postura frente a ella. Se toman como ejemplo las distintas jurisprudencias y laudos 

arbitrales con el fin de evidenciar los alcances del fenómeno y los retos que tiene la 

figura en Latinoamérica.  

 

En los capítulos finales, se hacen los planteamientos esenciales de la postura 

dogmática frente a la superposición de roles del fiduciario en Colombia y se 

establecen los motivos jurídicos de cambiar la postura jurídica restrictiva matizada 

propuesta a una más flexible. De la misma manera, se hace énfasis en la tendencia del 

mercado fiduciario a nivel nacional y regional.33 También se explican de forma clara 

las tres soluciones propuestas para superar el posible conflicto de intereses y se 

 
33 Salazar Camacho, Op. cit., P. 612. 
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describen las herramientas complementarias que contribuyen a desarrollar la 

superposición de roles. 

 

En la última parte del segundo capítulo, se describen los retos de la autorregulación y 

de la supervisión que tiene la Superintendencia Financiera de Colombia en cuanto a 

la superposición de roles del fiduciario en el ámbito nacional.  Ahora bien, no se 

encontrará en el presente texto una verdad única, sino, por el contrario, se busca dar 

soluciones razonables sobre la problemática del doble rol del fiduciario en el ámbito 

nacional que están expuestas al lector a lo largo del texto.  

 

Por último, la tesis doctoral cuenta con unas conclusiones generales de cada uno de 

los capítulos en las cuales se encuentra la respuesta a la pregunta de investigación, 

que hace referencia al tipo de herramientas jurídicas que existen en la región 

latinoamericana, para brindarle al fiduciario el respecto de sus derechos frente al 

fenómeno de investigación.  Los análisis y las conclusiones consolidan la hipótesis 

general. En síntesis, la investigación doctoral cuenta con elementos históricos, 

analíticos, descriptivos y propositivos que afianzan el rol del fiduciario cuando hay 

una superposición de roles dentro de un conglomerado, mostrando que cuando se 

respetan los principios de transparencia y lealtad se potencializan los derechos de los 

consumidores financieros. 
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PRIMERA PARTE. EL FENÓMENO DE LA SUPERPOSICIÓN DE ROLES 

DEL FIDUCIARIO EN LATINOAMÉRICA 

 

 

El fenómeno de la superposición de roles del fiduciario ha estado intrínsicamente 

relacionado con la fiducia en garantía, figura jurídica en evolución que sirve como 

fuente de pago34 de las obligaciones presentes y futuras del fideicomitente o a cargo 

de un tercero del cual el fideicomitente es garante. No se puede hacer un estudio del 

fenómeno de investigación sin entrar a hacer un estudio concienzudo de la fiducia en 

garantía y sus vestigios históricos basados en los negocios de confianza, como se 

apreciará más adelante en el Capítulo 1, que trata de los antecedentes remotos y 

cercanos del contrato y del fenómeno. 

 

Fiducia viene de fides35 que, en latín, en alguna de sus acepciones,36 significa 

‘confianza’, como se explicará más adelante en el acápite 1.1. de los precedentes 

históricos. El término estuvo relacionado con el cumplimiento efectivo de la palabra 

empeñada. Cabe aclarar que la palabra fides tuvo muchos significados37 pues estuvo 

incluida en muchos de los hechos, actuaciones y actividades generales del derecho 

romano de la época.38  

 

En la época clásica, la fides estuvo relacionada de forma directa con las divinidades, 

donde la formalidad de los actos jurídicos tenía una relación constante con lo 

 
34 Rodríguez Azuero. Negocios fiduciarios..., Op. cit. P. 463. 

35 Garrigues Díaz-Cañabate, Joaquín. Negocios fiduciarios en el derecho mercantil. Madrid: Civitas, 

1978. Impreso. P. 16: “La confianza es un elemento sicológico que se encuentra en amplios sectores 

del derecho de obligaciones, podríamos incluso decir que todo el derecho de obligaciones está 

dominado por la idea de la confianza en el deudor”. 

36 Arrubla Paucar, Jaime Alberto. “Los negocios fiduciarios y la fiducia en garantía”. (Tesis doctoral). 

Universidad de Salamanca. 2013. Impreso. P. 31: El jurista explica como la fides estuvo en todas las 

actividades de las ciudades romanas, incluyendo los contratos, los negocios, el impartir justicia en los 

tribunales, el matrimonio etc. 

37 Castresana, Amelia. Fides, bona fides: Un concepto para la creación del derecho. Madrid: 

Tecnos, 1991. Impreso. P. 9. 

38 Asociación de Fiduciarias. Nuevos productos fiduciarios. Bogotá: ABC, 1993. Impreso. P. 145. En 

esta publicación el Doctor Gustavo Cuello profundiza sobre los conflictos de intereses en los negocios 

fiduciarios. 
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teológico, uniéndose las ciencias jurídicas con la religión.39 Luego, el concepto estuvo 

relacionado con el principio de la buena fe, que tuvo gran importancia en el derecho 

romano. La historia demuestra cómo el concepto de fides se fue transformando con 

los negocios, haciendo que las personas tuvieran unas responsabilidades, deberes 

especiales de conducta y obligaciones frente a la palabra dada en los acuerdos de 

voluntades.40 

 

En la época clásica, los actos y los hechos jurídicos fueron permeados por el concepto 

de la fides en temas sucesorales. Al respecto, es importante aclarar que la fides se 

transformó en fideicommissum.41 Este aspecto es de relevancia para el tema de 

investigación, porque la confianza de los herederos y del causante en el derecho de la 

época se depositaba en un tercero, completamente ajeno al núcleo familiar. El 

causante manifestaba su voluntad para que un fiduciario cumpliera su voluntad 

testamentaria, sin la existencia de formalidades otorgadas por la ley romana. De esta 

forma, el de cuius no tenía que atender los órdenes legales, sino que se podían entregar 

los bienes de la herencia a una persona que no tenía vocación sucesoral. En este punto 

del derecho se desarrollaron el fideicommissum y el pactum fiduciae, que tuvieron sus 

dos expresiones a través de la fiducia cum creditore y fiducia cum amico.42 (Estos dos 

 
39 Neme Villareal, Martha Lucía. La buena fe en el derecho romano. Bogotá: Editorial Universidad 

Externado de Colombia, 2010. P. 30. 

40 Ibid., P. 115. 

41 Rodríguez Azuero, Sergio. “El fideicomiso mercantil contemporáneo”. ICADE. Revista 

cuatrimestral de las Facultades de Derecho y Ciencias Económicas y Empresariales, 70 (ene.-ab. 

2007). Impreso, P. 9. El jurista explica que el fideicommissum tuvo como elemento esencial la 

confianza: “En lo fundamental consistía en que una persona transfería a otra, por vía testamentada, uno 

o más bienes con el objeto de que ésta, figurando externamente como propietario, los empleara en 

beneficio de otra u otras terceras a las cuales, más adelante, si ello era posible, debían serles 

transmitidos los bienes. La existencia especial de la confianza en un primer estadio era evidente, pues 

el adquirente por vía reglamentaria, propietario para todos los efectos, podía abusar de su posición 

negándose a transferir los bienes al beneficiario, guardando para sí los frutos producidos por ellos e 

incluso enajenándolos a un tercero, frustrando en esta forma la voluntad del causante. Es por eso que 

en esta etapa puede hablarse de un negocio fiduciario puro, en donde la confianza es absoluta y se 

traduce en la posibilidad de abuso por parte del fiduciario”. 

42 Rengifo García, Op. cit. P. 24. “La fiducia cum creditore contracta constituyó, en esencia, una 

enérgica garantía real de los créditos. El deudor transfería al acreedor la propiedad de un objeto. El 
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últimos negocios de confianza se estudiarán como antecedentes remotos del 

derecho romano de los negocios fiduciarios de garantía en el acápite 1.1 del presente 

texto). 

 

Entrando en la noción polisémica de fiducia en garantía en el entorno 

latinoamericano, ésta hace referencia al contrato por virtud del cual una persona, 

denominada fideicomitente, entrega43 a una persona denominada fiduciario bienes o 

derechos con el objeto de que se cumpla una finalidad específica de garantía a favor 

del fideicomitente o de un tercero beneficiario.44 

 

En estas latitudes, la finalidad del negocio permite que se conforme el patrimonio 

especial por todo tipo de bienes tangibles e intangibles,45 como marcas, derechos de 

autor y patentes que pueden ser garantías admisibles para apalancar una operación 

crediticia que tenga el fideicomitente, el cual podría ser una empresa que necesita 

obtener un crédito con un conglomerado financiero y que suscribe un contrato de 

fiducia en garantía con el fiduciario, filial del grupo financiero. Ahora bien, la 

definición propuesta admite que el fideicomiso esté compuesto por bienes 

fideicomitidos que existan al momento de la suscripción del contrato o por bienes 

futuros que se espera que existan durante la etapa de ejecución del contrato. 46 La 

 
acreedor podía ejercitar lícitamente solo algunas facultades que le correspondían en su situación de 

propietario”. 

43 El contrato de fiducia de garantía es a título traslaticio, pues no traslada la propiedad de forma 

inmediata. Se requiere luego del modo, como segunda fase, para poder adquirir por parte de la 

fiduciaria, la propiedad fiduciaria de los bienes fideicomitidos. 

44 Alhippio Gómez, Op. cit. P. 9. 

45 Artículo 2488 del Código Civil colombiano, “Toda Obligación personal da al acreedor el derecho 

de perseguir su ejecución sobre todos los bienes raíces o muebles del deudor, sean presentes o futuros, 

exceptuándose solamente los no embargables designados en el artículo 1677”. 

46 Superintendencia Financiera de Colombia. Circular Externa 024 de 2016. Internet. 25 ene. 2017. 

https://www.superfinanciera.gov.co/descargas?com=institucional&name...doc: Circular Externa 024 

de 2016. Parte II. Mercado intermediado. Título II. Instrucciones generales relativas a las operaciones 

de las sociedades de servicios financieros. Capítulo I: Disposiciones especiales aplicables a los 

negocios fiduciarios. Numeral 2.32. “Cuando los bienes fideicomitidos sean derechos en contratos, 

bienes futuros sujetos a condición suspensiva de que existan, bienes o derechos intangibles o contratos 

accesorios, en el contrato se debe especificar claramente dicha connotación indicando las 
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definición es totalmente amplia y no excluye la posibilidad de que durante el 

cumplimiento del contrato entren, por ejemplo, cuentas por cobrar a favor del 

fideicomitente que sean susceptibles de una valoración pecuniaria por parte de un 

perito avaluador experto en el tema.  

 

La fiducia en garantía permite que el mismo deudor fideicomitente conserve la 

tenencia del bien dado en fideicomiso. La finalidad de él es servir, por una parte, de 

fuente de pago para la obtención de crédito dentro de un conglomerado financiero y, 

por otra parte, ser tutela en caso de que el deudor fideicomitente decida incumplir con 

sus obligaciones haciéndose efectiva la garantía. 

 

Enfocándonos de nuevo en el tema esencial de la investigación, el presente trabajo en 

su parte I, más que entrar a hacer un análisis jurídico de la fiducia en garantía, es un 

estudio doctoral de la problemática de la superposición de roles del fiduciario en el 

entorno latinoamericano, especialmente en el caso en el que el fiduciario sea una 

subsidiaria de un banco matriz.47 Para desarrollar mejor la investigación se definen 

en las páginas iniciales de esta primera parte unos conceptos claves como 

conglomerado financiero, superposición de roles del fiduciario directa e indirecta y 

conflicto de intereses. 

 

Siguiendo el orden de lo planteado, el concepto, conglomerado financiero, hace 

referencia al conjunto de entidades interrelacionadas de dicho sector, que tienen una 

controlante común que incluye dos o más entidades nacionales o extranjeras que 

ejerzan una actividad propia de las entidades vigiladas por la Superintendencia 

Financiera de Colombia, siempre que al menos una de ellas ejerza dichas actividades 

en Colombia. El conglomerado financiero está constituido por su controlante y las 

subordinadas.48 

 
implicaciones y los riesgos que de dicha circunstancia se deriven, así como la forma como se efectuará 

su valoración (Subrayado fuera del texto)”. 

47 Rodríguez Azuero, Negocios fiduciarios..., Op. cit., P. 228. 

48 Artículo 2 Proyecto de Ley 119 de 2016. Internet. 25 ene. 2017. 

http://190.26.211.102/proyectos/index.php/textos-radicados-senado/pl-2016-2017/771-proyecto-de-

ley-119-de-2016: “Un conglomerado financiero es un conjunto de entidades con un controlante común 

que incluya dos o más entidades nacionales o extranjeras que ejerzan una actividad propia de las 

entidades vigiladas por la Superintendencia Financiera de Colombia, siempre que al menos una de 

ellas ejerza dichas actividades en Colombia. El conglomerado financiero está constituido por su 
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Es importante evidenciar que la existencia del conglomerado financiero ha sido muy 

cuestionada después de la crisis mundial de 2008,49 cuando se generó la necesidad de 

crear mayores herramientas50 jurídicas, económicas y financieras51 para procurar un 

buen desempeño de las economías de los países52 y propender por una mayor 

seguridad del sistema financiero mundial.53 

 

Desde esa época ha existido el gran cuestionamiento sobre las operaciones admitidas 

dentro de ellos.54 La experiencia mundial de la última crisis financiera55 condujo a 

 
controlante y las siguientes entidades subordinadas: a) Entidades sujetas a la inspección y vigilancia 

de la Superintendencia Financiera de Colombia y sus subordinadas nacionales y/o en el exterior; b) 

Entidades en el exterior que ejerzan una actividad propia de las entidades vigiladas por la 

Superintendencia Financiera de Colombia, y sus subordinadas nacionales y en el exterior; y c) Las 

personas jurídicas o vehículos de inversión a través de los cuales el holding financiero ejerce el control 

de las entidades a que se refieren los literales a y b del presente artículo. Parágrafo. La definición de 

conglomerado financiero contenida en este artículo aplica únicamente para efectos de la regulación y 

supervisión consolidada de que trata el presente título, y no tiene efecto alguno sobre disposiciones 

tributarias, laborales o de otra índole diferente a la aquí señalada”. 

49 Tamames, Ramón. Para salir de la crisis global. Madrid: EDAF, 2009. Impreso. P. 107. Tamames 

hace énfasis en las causales generales de la crisis global de 2009. Alhippio Gómez, Op. cit., P. 9. 

50 Machinea, José Luis. La crisis económica en América Latina. Madrid: Fundación Carolina, 2010. 

Impreso. P. 167. 

51 Ocampo, José Antonio. “Impacto de la crisis financiera mundial sobre América Latina”. Revista 

CEPAL. Bogotá: Editorial B; Comisión Económica para América Latina y El Caribe, 2012. Impreso. 

Revista CEPAL 97.  9-32. Bogotá. P. 25. 

52 Collyns, Charles y Kincaid, Russell. Crisis financieras: Experiencia reciente y lecciones para 

América Latina. Washington: Fondo Monetario Internacional, 2003. Impreso. P. 29 y ss. 

53 Obregón, Carlos. Crisis financieras y la magnitud de la crisis de 2008. Perspectivas de México y de 

América Latina. Ciudad de México: Siglo XXI, 2010. Impreso. P. 64 y ss. 

54 Dayton-Johnson, Jeff. Perspectivas económicas de América Latina 2011: En qué medida es clase 

media América Latina. Lima: Editorial Banco Central de Reserva del Perú-OECD, 2011, P. 19. El 

autor amplía el tema de las medidas adoptadas por la banca y las provisiones crediticias y bancarias 

que facilitan recursos en casos de posibles crisis. 

55 Intermon Oxfam. La realidad de la ayuda, 2009. Colección 38 – Informes. Madrid: Intermon Oxfam, 

Madrid, 2010. Impreso. P. 210. El fideicomiso en garantía tiene una regulación en la mayoría de los 

países latinoamericanos. Una de las causas de la crisis del 2009 fue la utilización de garantías que no 
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hacer mayor hincapié en las operaciones que puedan desarrollar estos grupos 

empresariales con sus filiales.56 Caso concreto de estudio de este escrito es la 

superposición de roles del fiduciario cuando existe un contrato de fiducia en garantía 

con la fiduciaria del grupo y el principal acreedor beneficiario garantizado es el banco 

matriz que otorgó el crédito al deudor fideicomitente.57 

 

Igualmente, para abordar el problema de investigación, es necesario definirlo. Por lo 

tanto, desde las primeras páginas se entiende por superposición de roles del fiduciario 

la situación jurídica en que una persona que actúa como fiduciario es a su vez el 

beneficiario del contrato de forma directa o indirecta. Es de la esencia de la 

investigación doctoral explicar que el fenómeno de investigación tiene dos 

manifestaciones jurídicas. De hecho, se define La superposición de roles directa 

como la situación jurídica en que el fiduciario se constituye en el mismo acreedor 

beneficiario del contrato. Esto significa que no se requiere de ninguna otra persona 

para recibir los beneficios del pacto jurídico cuando confluyen los roles del fiduciario 

y del beneficiario. 

 

Por otra parte, la segunda expresión del fenómeno de investigación, la superposición 

de roles indirecta se desarrolla cuando el fiduciario tiene algún tipo de relación 

jurídica con el acreedor beneficiario del contrato, como en el caso en que ambas 

entidades hacen parte del mismo grupo financiero. En este caso particular la 

confluencia de roles se observa a través de una subsidiaria o filial del conglomerado. 

 

En la práctica se evidencia cómo pueden ocurrir este tipo de superposiciones dentro 

de un grupo financiero. El caso de una superposición de roles directa se da cuando el 

fiduciario del negocio jurídico se convierte en beneficiario del contrato de fiducia en 

garantía y existe algún tipo de obligación pecuniaria a su favor. Este tipo de 

superposición de roles es el más criticado por quienes apoyan la tesis restrictiva en la 

doctrina y la jurisprudencia como se explicará en el Capítulo 2.1 

 
estaban debidamente reguladas y sobre las que los entes gubernamentales no tenían un verdadero 

control público. 

56 Schatan, Jacobo. La explosión de la crisis global: América Latina y Chile en la encrucijada. Santiago 

de Chile: LOM, Colección Ciencias Humanas, 2009. Impreso. P. 177 y ss. 

57 Superintendencia Financiera de Colombia. Circular Externa 024 de 2016, Op. cit. Parte II. Mercado 

Intermediado. Título II. Instrucciones Generales Relativas a las Operaciones de las Sociedades de 

Servicios Financieros. Capítulo I: Disposiciones Especiales Aplicables a los Negocios Fiduciarios. 

Numeral 2.2.5.2. 
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Los opositores de la superposición de roles en sus dos expresiones crearon una tesis 

restrictiva. Los doctrinantes de esta postura jurídica en Colombia, los doctores Carlos 

Manrique Nieto (Q.E.P.D.) y Ernesto Rengifo García sustentaron su argumentación 

teórica en que el fiduciario puede faltar al principio de buena fe,58 a sus deberes 

legales como el de lealtad al permitir cualquier tipo de manifestación del fenómeno 

dentro del conglomerado financiero. Inclusive, el Doctor Carlos Manrique Nieto, 

analizando aún más el fenómeno, expresó en su obra prima que era necesario para 

que se diera un buen contrato de fiducia en garantía evitar la superposición de roles 

directa e indirecta. Más aún, como manifestación fehaciente de la tesis restrictiva 

extrema elaboró unas listas de controles cerradas para que la fiducia en garantía 

funcionara. En su listado enunció de forma expresa: “Asegúrese que se pactó la 

irrevocabilidad del fideicomiso en términos de no devolución de bienes ni cambio de 

instrucciones sin consentimiento del fiduciario. Asegúrese que el beneficiario no sea 

una sociedad matriz o vinculada con la fiduciaria […]” (Énfasis fuera de texto).59 

 

Igualmente, como máximo representante de la tesis restrictiva nacional, y con 

planteamiento jurídicos esbozados en pro de evitar el incumplimiento del deber de 

lealtad y causar un problema teleológico al negocio jurídico, se encuentra el Doctor 

Ernesto Rengifo García, quien se ha expresado frente a la superposición de roles del 

fiduciario y el riesgo jurídico de que ocurra un conflicto de intereses: “Lo que el 

ordenamiento jurídico reprocha no es el conflicto de intereses per se porque en 

algunas circunstancias es imposible evitarlo, sino el actuar desleal de quien se ve 

inmiscuido en esta clase de dilemas frente a la finalidad del contrato”.60 

 

Para los expositores de la tesis conservadora del fenómeno de investigación se 

desdibuja de forma completa la naturaleza del contrato y se podría prestar para 

actuaciones fraudulentas61 por parte del fiduciario que lleven al total incumplimiento 

 
58 Sobre el particular: Herrera, Fredy Andrés y Mahecha Pulido, Alejandro. “Una revisión general de 

los deberes secundarios de conducta de las sociedades fiduciarias en el contrato de fiducia”. Derecho 

y Realidad, Revista de la UPTC, 18. (II Semestre 2011). Impreso. P. 4. 

59 Manrique Nieto, Op. cit. P. 103. 

60 Rengifo García, Op. cit. P. 236. 

61 Rodríguez Azuero. La responsabilidad..., Op. cit. P. 42: “Se afirma, en efecto, que cuando de 

obligaciones de resultado se trata la no obtención del mismo [sic] [...] hacen presumir la culpa del 

deudor incumplido y éste tiene, entonces, que probar las causas que lo liberen de su responsabilidad. 

Que, por el contrario, cuando de obligaciones de medio se trata, la no obtención del resultado obliga 
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de sus deberes de conducta en la práctica.62 Los citados opositores63 de la 

superposición directa dentro de este negocio argumentan que el fiduciario, con el 

objeto de satisfacer su necesidad de venta del bien fideicomitido que se encuentra 

dentro del patrimonio autónomo,64 se valdría de todos los medios que estén a su 

alcance para hacer efectiva la garantía, ya sea a través de la venta del bien o a través 

de la dación en pago.65 

 

Por otra parte, los opositores se han manifestado de forma negativa frente al fenómeno 

de investigación en su expresión indirecta, pues la fiduciaria de un conglomerado 

financiero podría abusar de su posición dentro del contrato de fiducia en garantía al 

permitir excesos del banco matriz como primer beneficiario del crédito. Para ellos es 

recomendable hacer también una restricción del fenómeno en su expresión indirecta. 

Su principal argumento se fundamenta en el conflicto de intereses. Aunque la relación 

del banco y de la fiduciaria es un poco más extensa, debe evitarse, pues podrían estar 

generándose intereses contrapuestos para el fiduciario que, por estar buscando 

proteger a su matriz, descuidaría la protección del fideicomitente que ha confiado en 

él los bienes del patrimonio autónomo para este tipo de negocios.66  

 
al acreedor a probar la negligencia o culpa del gestor, en este caso, desde luego, puede deducirse una 

responsabilidad en su cabeza”. 

62 Corte Suprema de Justicia, Sala de Casación Civil de la Corte Suprema de Justicia. Sentencia 1997-

01151-01 de 24 de mayo de 2006, M.P.: César Julio Valencia Copete. 

63 Rengifo, Ramiro. La fiducia mercantil: legislación nacional y derecho comparado. 2ª ed. Medellín: 

Fondo Editorial Universidad EAFIT, 2001. Impreso. P 402. 

64 Mavila, Daniel. “Fideicomiso en garantía”. Revista de la UMNS 5.2 (2002). ISSN 1560-9146. 

Impreso. El autor plantea que el fideicomiso de garantía en el Perú es un vehículo eficiente que permite 

al conglomerado que hace el préstamo recuperar lo prestado a través de una garantía de primera 

demanda. Sin embargo, cuestiona si el fideicomiso es una garantía suficientemente fuerte para proteger 

el crédito. 

65 Upegui Isaza, Álvaro. La fiducia de garantía y fuente de pago en el proceso concursal, en aplicación 

práctica del Derecho mercantil. Medellín: Biblioteca Jurídica Diké, 1999. Impreso. P. 47. Sobre el 

pago de la obligación del deudor fideicomitente el autor afirma: “En caso de que el deudor no satisfaga 

la obligación de la fiduciaria debe ejecutar una serie de actos materiales y jurídicos tendientes a pagar 

esa obligación”. 

66 Manrique Nieto, Op. cit. P. 18. No caben las excepciones del negocio causal, “El garante no puede 

oponer al beneficiario garantizado, las excepciones y defensas que él mismo tendría contra quien 

constituye y ordena la garantía y que surjan del contrato que crea la garantía”. 
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Cabe hacer énfasis en que el argumento del conflicto de intereses ha sido utilizado 

varias veces en contra del fenómeno de la superposición de roles no solo por la 

doctrina colombiana, sino que ha sido igualmente objeto de estudio por la 

jurisprudencia nacional, ya que el fenómeno de investigación ha sido fuente de 

acaloradas discusiones jurídicas.  

 

En cuanto a la existencia de posible conflicto de intereses en la superposición 

indirecta y del rol del fiduciario, la Corte Suprema de Justicia, en sentencia del 14 de 

febrero de 2006, cuyo Magistrado Ponente fue el Dr. Carlos Ignacio Jaramillo 

Jaramillo, ha señalado: 

“De allí la importancia del fiduciario, como institución financiera especializada y 

profesional en la materia, a la par que sometido al control y vigilancia del Estado 

(policía administrativa) quien tiene el inexorable deber de hacer efectiva la 

garantía, con absoluta neutralidad e independencia de los intereses particulares 

que tengan el fideicomitente deudor, el beneficiario acreedor, o él mismo. Ello 

explica el peculiar celo del legislador en la regulación de la conducta que debe 

observar el fiduciario, quien puede ser obligado a efectuar inventario de los bienes 

recibidos en la fiducia y a prestar caución (Artículo 1231 del Código de Comercio); 

que no puede renunciar a su gestión sino por los motivos expresamente previstos 

en el contrato y, en todo caso, con autorización previa del Superintendente 

Bancario (Artículo 1232 ib) que debe rendir cuentas comprobadas de su gestión de 

forma periódica, tanto al fiduciante como al beneficiario (numeral 8, Artículo 1234 

y numeral 4, artículo 1235 ib) y finalmente, que puede ser removido si tiene 

intereses incompatibles con los del beneficiario, lo que traduce ello, es capital para 

el caso bajo examen, que el fiduciario no puede en ningún caso, directa o 

indirectamente, en forma ostensible u oculta, comprometer o alterar el 

cumplimiento de sus funciones contractuales y legales por razón de los intereses 

individuales que tenga el acreedor beneficiario” (Énfasis fuera de texto).67 

 

Respecto a la Jurisprudencia que estudia de manera cardinal el tema de investigación 

es importante anotar que la precisión conceptual de la Corte Suprema de Justicia 

estuvo enfocada en prevenir los potenciales efectos del fenómeno de investigación 

como un posible conflicto de intereses en la superposición de roles indirecta, más que 

en resolver de fondo la existencia de la superposición de roles del fiduciario dentro 

de un conglomerado financiero. 

 

 
67 Corte Suprema de Justicia, Sala de Casación Civil. M. P.: Carlos Ignacio Jaramillo. Sentencia del 

14 de febrero de 2006. Expediente: 05001-3103-012-1999-1000-01. 
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El citado fallo estuvo enfocado en precisar los deberes especiales de conducta del 

fiduciario dentro de un conglomerado financiero, resolviendo un asunto fundamental 

de lo que debe o no debe hacer un fiduciario cuando se presenta la duplicidad de roles 

de forma indirecta dentro de un mismo grupo empresarial. 

 

De similar forma, se observa en la citada línea jurisprudencial de la Corte Suprema 

de Justicia reafirmó la necesidad de aumentar los controles de policía administrativa 

por parte de la Superintendencia Financiera de Colombia. Este aporte jurisprudencial 

hecho en 2006 está en total consonancia con la legislación posterior que se expidió 

en 2016 para regular las conductas y operaciones dentro de un conglomerado 

financiero. A partir de 2019, si se da una superposición de roles indirecta dentro de 

un conglomerado financiero y no se respetan los derechos del fideicomitente o del 

beneficiario, el conglomerado podría ser sancionado por vulnerar los deberes de 

conducta dentro de un contrato de fiducia en garantía y por vulnerar su actuar 

contractual. 

 

Teniendo en cuenta lo anterior, es palpable cómo, en materia de derecho financiero, 

los potenciales efectos de la superposición de roles del fiduciario han estado ligados 

a la problemática del conflicto de intereses. Por lo tanto, se procede a hacer en este 

texto doctoral una precisión conceptual de lo que se entiende por conflicto de 

intereses, pues para los opositores el fenómeno es la causa de este efecto jurídico 

negativo. 

 

Ahora bien, se entiende como conflicto de intereses en general toda situación que 

lleve al fiduciario a ver comprometido su deber de lealtad con el fideicomitente por 

encontrarse frente a conductas con intereses incompatibles que lo pueden conducir a 

actuar por fuera de sus obligaciones legales y éticas, generándose así un beneficio de 

cualquier tipo para el fiduciario o un relacionado suyo. 

 

La Superintendencia Financiera de Colombia ha desarrollado varios conceptos 

jurídicos al respecto. Para esta institución del Estado el conflicto de intereses se 

motiva por: “Situaciones de interferencia entre esferas de interés, en las cuales una 

persona podría aprovechar para sí o para un tercero las decisiones que él mismo tome 

frente a distintas alternativas de conducta en razón de la actividad misma que 

desarrolla y del especial conocimiento que tenga y cuya realización implicaría la 

omisión de sus obligaciones legales, contractuales o morales a las cuales se halla 
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sujeto”.68 Como muy bien se aprecia, para esta superintendencia el conflicto de 

intereses siempre implica que exista un beneficio de cualquier tipo para el empleado 

del grupo o para una persona relacionada personal o profesionalmente con él. Es 

evidente que la definición que hace no se refiere a si la ventaja extraordinaria que 

podría tener el funcionario es simplemente económica o de otra índole. Por lo tanto, 

como no se hace distinción de ningún tipo, se entiende que las ventajas pueden ser 

económicas o de otro orden, como beneficiarse a través de influencias al tener una 

información privilegiada dentro de un contrato en que intervienen varios miembros 

del grupo financiero. 

 

Ahora bien, este organismo del Estado extiende el tema de conflicto a una esfera más 

allá de lo legal, pues establece que el funcionario puede llegar a omitir deberes de otra 

índole como los éticos. Por lo tanto, los deberes del funcionario deben quedar muy 

bien plasmados en los códigos de ética y buen gobierno corporativo del conglomerado 

financiero para que se pueda poner una sanción económica a la persona que incurra 

en un conflicto de intereses durante la ejecución de un contrato de fiducia. Se debe 

no solo dejar a la libre voluntad de las partes la posibilidad de un buen 

comportamiento contractual. Es completamente necesario que entren en juego otros 

elementos como lo son la regulación, el límite de la autonomía de la libertad privada 

y la expresión de requisitos específicos para las operaciones que se pueden dar dentro 

de un conglomerado financiero. De modo similar, se propone la autorregulación a 

través de documentos internos del conglomerado que sirvan de marco a las conductas 

de las partes dentro de la ejecución de un contrato en el que van a intervenir varias 

sociedades del conglomerado, como la matriz y sus filiales. 

 

Actualmente la ley habilitó a la Superintendencia Financiera para tratar este tema a 

través del numeral 9 del artículo 146 EOSF69 y del numeral 6 del artículo 98 del 

 
68 Concepto Jurídico nº 95017190-0 de mayo 15 de 1995 del Superintendente delegado para 

Instituciones Financieras. Internet. 24 may. 2012. 

http://www.superfinanciera.gov.co/Normativa/doctrinas2001/dacionenpago053.htm 

69 Numeral 9 del artículo 146 del Estatuto Orgánico del Sistema Financiero: “Conflictos de interés. 

Los directores, representantes legales, revisores fiscales y en general todo funcionario de entidades 

fiduciarias con acceso a información privilegiada deberá abstenerse de realizar cualquier operación 

que dé lugar a conflictos de interés entre el fiduciario y el fideicomitente o los beneficiarios designados 

por este. La Superintendencia Bancaria determinará y calificará en la forma prevista en los incisos 2o. 

y 3o. del numeral 6 del artículo 98 del presente Estatuto, la existencia de tales conflictos. Así mismo, 
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Estatuto Orgánico del Sistema Financiero, sumados al artículo 96 de la Ley 795 de 

2003, permitiéndole al ente de control ejercer sus funciones de policía administrativa 

de las entidades financieras.70 Esta reglamentación estableció que la Superintendencia 

debía crear el marco para determinar si existe algún conflicto en la relación que se 

configura entre la matriz y la filial. 

 

Adicionalmente, la definición de conflicto de intereses ha sido desarrollada por el 

literal c) del numeral 3 del artículo 119 del citado estatuto, el cual fue modificado por 

el artículo 35 de la Ley 795 de 2003. En este artículo la legislación creó una restricción 

clara a la relación matriz-filial, determinando que, cuando se genera la situación que 

conlleva el conflicto de intereses en el contrato de fiducia en garantía, es la 

Superintendencia Financiera de Colombia quien tendría que dar siempre la solución 

para este tipo de eventos.71 

 

De la normatividad vigente, específicamente del numeral 9, artículo 146 del EOSF, 

se colige que el conflicto de intereses no puede ser calificado de forma general y a 

priori, sino que corresponde a cada una de las fiduciarias hacer una autoevaluación, 

 
podrá establecer mecanismos a través de los cuales se subsane la situación de conflicto de interés, si a 

ello hubiere lugar”. 

70 Numeral 6 del artículo 98 del Estatuto Orgánico del Sistema Financiero, adicionado por el artículo 

96 de la ley 795 de 2003: “Conflictos de interés. Dentro del giro de los negocios de las entidades 

vigiladas por la Superintendencia Bancaria, los directores, representantes legales, revisores fiscales y 

en general todo funcionario con acceso a información privilegiada tiene el deber legal de abstenerse 

de realizar cualquier operación que dé lugar a conflictos de interés.  

La Superintendencia Bancaria impondrá las sanciones a que haya lugar cuando se realicen operaciones 

que den lugar a conflicto de interés, de conformidad con el régimen general sancionatorio de su 

competencia. Así mismo, podrá establecer mecanismos a través de los cuales se subsane la situación 

de conflicto de interés, si a ello hubiere lugar.  

Adicionalmente, la Superintendencia Bancaria podrá calificar de manera general y previa la existencia 

de tales conflictos respecto de cualquier institución vigilada”.  

71 Literal c) del numeral 3 del artículo 119, del Estatuto Orgánico del Sistema Financiero, el cual fue 

modificado por el artículo 35 de la Ley 795 de 2003 “No podrán celebrarse operaciones que impliquen 

conflictos de interés. La Superintendencia Bancaria determinará y calificará en la forma prevista en 

los incisos 2o. y 3o. del numeral 6 del artículo 98 del presente Estatuto, la existencia de tales conflictos. 

Así mismo, podrá establecer mecanismos a través de los cuales se subsane la situación de conflicto de 

interés, si a ello hubiere lugar”. 
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cumpliendo así los parámetros de la autorregulación. Una vez cumplido este requisito 

legal se podrá determinar para cada caso concreto si se está frente a una situación de 

conflicto de intereses para la fiduciaria. 

 

Aunque la normativa ha dado unos elementos bastante generales, como la aparición 

de intereses contrapuestos para el fiduciario, es claro que no puede entenderse que 

cualquier relación matriz-filial donde esté involucrada una superposición de roles del 

fiduciario sea generadora de conflicto de intereses. Es totalmente necesario verificar 

cada uno de los casos concretos y en la autoevaluación observar si la fiduciaria está 

cumpliendo con el deber de lealtad; es decir, si los funcionarios del conglomerado 

están salvaguardando los intereses del fideicomitente o si, por el contrario, solamente 

están buscando beneficiar los intereses del conglomerado financiero o de alguna de 

las empresas relacionadas con el mismo. Hay que distinguir dos temas: la existencia 

de conflicto y cómo se actúa frente al conflicto.  

 

Por tanto, corresponde a las entidades vigiladas72 hacer ellas mismas en un primer 

término la verificación de las operaciones que se puedan dar entre la matriz y la filial 

y determinar qué clase de operaciones se tienen que omitir en su actuar para evitar 

violar la normatividad e incurrir en una sanción por parte de la Superintendencia 

Financiera, por violación del estatuto orgánico del sistema financiero, en especial de 

la normatividad de conflicto de intereses.73 

 

Hoy en día, como está diseñada la legislación general, le corresponde al ente de 

control calificar de forma posterior la operación. Teniendo en cuenta el manejo que 

se le da a la restricción del conflicto de intereses, específicamente en cuanto a los 

resultados, es necesario ampliar las soluciones jurídicas frente a las operaciones 

permitidas dentro de una superposición de roles. Es pertinente que la solución final 

no esté solamente en cabeza de las funciones jurisdiccionales de la Superintendencia 

Financiera, entidad, como se dijo, encargada de hacer la supervisión sobre las 

entidades vigiladas. Se requiere de manera imperativa fortalecer todas las delegaturas 

de la Superintendencia. 

 
72 Artículo 2 de la Ley 1328 de 2009. “Se entiende por entidades vigiladas aquellas que están bajo la 

inspección y Vigilancia de la Superintendencia Financiera”. 

73 Superintendencia Financiera de Colombia. Circular Externa 024 de 2016, Op. cit. Parte II. 

Mercado Intermediado. Título II. Instrucciones Generales Relativas a las Operaciones de las 

Sociedades de Servicios Financieros. Capítulo I: Disposiciones Especiales Aplicables a los Negocios 

Fiduciarios. Numeral 2.32. 
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Teniendo en cuenta lo anterior, una de las propuestas expuestas en el segundo capítulo 

de este texto se enfoca en dar solución al conflicto de intereses a través de facultades 

más activas a priori por parte de la Superintendencia Financiera en sede 

administrativa. Igualmente, en el segundo capítulo se desarrolla una solución jurídica 

para superar el conflicto de intereses, a través de funciones más activas de la 

delegatura jurisdiccional de la Superintendencia, que debe buscar ampliarse con más 

funcionarios para poder dar una respuesta eficiente a las situaciones en que los 

intereses contrapuestos generan un daño para el consumidor financiero. 

 

Continuando con el tema de conflicto de intereses,74 este ha sido ampliado y aclarado 

por la legislación colombiana a través del literal c) del artículo 4° de la Ley 964 de 

2005, que establece que el gobierno determinará la regulación específica para manejar 

los riesgos que generen el conflicto de intereses. De ahí que el gobierno determinará 

entonces la forma como se separan los activos que se encuentran relacionados con la 

situación en la cual se presentan intereses contrapuestos. Frente a este tema, más que 

la regulación de la contraposición de intereses, cabría un papel más activo de la misma 

Superintendencia Financiera de Colombia. La solución que se otorgue al conflicto de 

intereses no debe estar plasmada en un artículo específico, sino que debe venir de la 

Superintendencia Financiera en uso de sus facultades jurisdiccionales, aplicando de 

un racionamiento jurídico que permita subsanar el daño de cualquier operación que 

tenga un conflicto de intereses dentro de un conglomerado financiero en que se haya 

dado el fenómeno de esta investigación. 

 

A su turno, es pertinente que se mire la operación en concreto derivada del contrato 

de fiducia y que tiene como telón de fondo una relación matriz-filial. No se puede 

restringir totalmente la libre competencia de los conglomerados financieros y sobre 

todo si estos están cumpliendo a cabalidad con el orden público, de acuerdo con lo 

 
74 Literal c) del artículo 4° de la Ley 964 de 2005. “El Gobierno Nacional intervendrá en las actividades 

del mercado de valores, así como en las demás actividades a que se refiere la presente ley, por medio 

de normas de carácter general para: [...] Establecer la regulación aplicable a las entidades sometidas a 

la inspección y vigilancia permanente de la Superintendencia de Valores incluyendo su organización 

y funcionamiento […] definición, de manera general y previa de las prácticas constitutivas de 

conflictos de interés, así como los mecanismos a través de los cuales se manejen, revelen o subsanen 

dichas situaciones, cuando a ello hubiere lugar […] el control y el manejo del riesgo; la separación de 

los activos propios de los de terceros; lo relacionado con el deber de actuar ante los clientes como 

expertos prudentes y diligentes […]”. 
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que reza el artículo 333 de la Constitución Política de Colombia, que pone como 

límite a la actividad económica y a la iniciativa privada el bien común. Es importante 

aclarar que cabrían las operaciones derivadas de una superposición de roles del 

fiduciario, si dentro de las mismas no se vulneran los derechos de los consumidores 

financieros de los contratos dentro de un mismo conglomerado. 

 

Cabe resaltar que el propio estatuto orgánico del sistema financiero permite que se 

den sinergias dentro de los mismos grupos con el fin de facilitar operaciones que estén 

en pro del mismo consumidor financiero, ya que la operación se desarrolla en un 

entorno de eficiencia. La actividad del conglomerado financiero y la iniciativa privada 

de las operaciones admitidas entre una matriz y una filial enmarcadas bajo el 

fenómeno de la superposición de roles podrían caber cuando se incrementan los 

controles internos dentro del marco de la autorregulación, se aumentan los controles 

para separar los activos de la fiduciaria de los del patrimonio autónomo y existe un 

cabal cumplimiento de los deberes de conducta por parte del conglomerado financiero 

dentro de la operación y se hace un control mucho más activo por parte de la 

Superintendencia Financiera.75 

 

Planteamiento de la pregunta 

 

Aunque en América Latina la fiducia en garantía se ha constituido en una herramienta 

nueva para el consumidor financiero, no existe una respuesta homogénea en la región 

frente a la posibilidad de que el fiduciario sea el mismo deudor beneficiario en el 

negocio jurídico. Existen ciertas características comunes en la noción de fiducia en 

garantía en el entorno latinoamericano;76 sin embargo, el tema de la superposición de 

roles del fiduciario ha traído problemas de fondo para esta institución y toda clase de 

debates doctrinales y académicos. En dichos foros se ha cuestionado la evolución de 

la fiducia e incluso también su finalidad como negocio jurídico.77 

 

Por lo anterior, la pregunta de investigación general es: ¿Qué herramientas 

jurídicas existen en América Latina, y especialmente en Colombia, para 

brindarle al fideicomitente y al fiduciario el respeto de sus derechos frente al 

fenómeno de la superposición de roles del fiduciario?  

 
75 Manrique Nieto, Op. cit. P. 18. 

76 Rosas Escovar, Freddy. “Traditions and Transplants and Inefficiencies: The Case of the Peruvian 

Fideicomiso”. Universitas (ene.-jun. 2006). Impreso. P. 111 a 167. 

77 Salazar Camacho, Op. cit. P. 611. 
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Como preguntas secundarias que complementan la investigación se plantean las 

siguientes:  

• ¿Cuándo aplica el fenómeno y cuándo no debe permitirse? 

• ¿Cómo deben funcionar los parámetros para que pueda darse la superposición de 

roles del fiduciario? 

• ¿Dónde se presentan los conflictos de intereses para el fiduciario cuando garantiza 

obligaciones con el mismo grupo empresarial? 

• ¿Cuánta supervisión debe hacerse por parte de las entidades gubernamentales 

cuando se dan operaciones de garantía dentro del mismo grupo financiero? 

• ¿Por qué debe existir autorregulación frente a la superposición de roles? 
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Capítulo 1. Historia y antecedentes de los negocios de garantía y del fenómeno 

de investigación 

1.1. Antecedentes remotos de la fiducia en el derecho romano y vestigios del 

fenómeno de investigación 

La fiducia (fides) tuvo sus primeros antecedentes históricos remotos durante la 

República, en el Imperio Romano,78 más conocida como la época clásica, cuando 

aparece la mancipatio79 o la injure cesio,80 tipos contractuales en que una persona 

recibía un bien con la condición de devolverlo una vez cumplidos sus fines 

específicos.81 El antecedente más lejano de los negocios fiduciarios de garantía en el 

 
78 Cuello Iriarte, Gustavo Adolfo. Fiduciaria Colmena S.A. Bogotá: Grupo Social, 1980. P. 12: “La 

Fiducia Cum Creditore Contracta. A través del uso que hacían los acreedores de la manus injectio el 

deudor ofrecía su propia persona como garantía de su crédito, sometiéndose al arbitrio del que le ha 

hecho el préstamo hasta que la deuda le haya sido satisfecha, configurándose un estado de cuasi 

esclavitud. Este procedimiento fue reducido a su mínima expresión en el año 326 A.C. por la Ley 

Poetelia Papiria, emanada después de repetidos tumultos de los plebeyos deudores, aboliendo el 

carácter penal de la manus injectio, vedando matar, vender o encarcelar al deudor insolvente”. 

79 Petit, Eugene. Tratado elemental de Derecho Romano. Ciudad de México: Porrúa, 1965. Impreso. 

P. 264. La mancipatio es un modo de adquirir anterior a la Ley de las XII Tablas que se realizaba entre 

los particulares, en la época de los jurisconsultos Gayo y Ulpiano. 

80  Ibid. P. 264. 

81 Schulz, Fritz. Derecho romano clásico. Barcelona: Bosch, 1960. Impreso. P. 387. Las acciones se 

crearon en esta época para mantener el equilibrio dentro de los negocios fiduciarios basados en la 

confianza. “El único derecho real de garantía clásico que otorgaba una actio in rem al acreedor, iure 

civile, era la fiducia cum creditore contracta. Esta se constituía por una mancipatio o in iure cesio 

fiduciae causa que trasmitía el dominio de una cosa al acreedor, el cual venía a ser como fiduciario 

respecto a la cosa. El acreedor adquiría el dominio pleno de la cosa y se hallaba, por consiguiente, 

protegido por actiones in rem (reivindicatio y actio negatoria) estando obligado a restituir la cosa (Por 

mancipatio o in iure cesio) cuando la deuda fuese satisfecha. Sino la restituía, quien daba la cosa en 

fiducia (Por regla general el deudor) podía demandar al acreedor con una acción especial llamada 

actio fiduciae (Énfasis fuera del texto)”. 
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derecho romano fue la fiduciare cum creditore82 que se diferencia bastante del 

contrato de fiducia en garantía actual. 

El pactum fiduciare cum creditore,83 que perteneció al derecho romano arcaico, 

consistía en un negocio jurídico con causa onerosa en el cual el deudor requerido por 

el acreedor transfería la propiedad de unos bienes con el objeto de ser devuelta una 

vez se cumpliera la obligación con el acreedor.84 Es de resaltar que en este tipo 

contractual no se daba la superposición de roles del fiduciario como fenómeno 

jurídico. Sin embargo, lo que ocurría era que el fiduciario en algunos casos tomaba 

de forma unilateral los bienes dados en garantía, sin existir una verdadera legitimidad 

en la causa para tales actuaciones, en lo que acababan presentándose prácticas 

abusivas que generaban conflictos dentro del pacto. Igualmente, durante este período 

se observaban situaciones jurídicas en que no había unos roles definidos para el 

fiduciario ni para el beneficiario del contrato. Ahora bien, en muchos de los casos, 

cuando se daban las actuaciones ilegítimas del fiduciario, podían fundirse en la misma 

persona la doble calidad de fiduciario y de beneficiario, sobre todo cuando el 

fiduciario, abusando de su ventaja dentro del pacto, se apropiaba de los bienes. Es 

importante aclarar que esta situación, por fuera del derecho, dista de forma evidente 

del fenómeno de la investigación, ya que, como se verá más adelante, la superposición 

de roles del fiduciario es un hecho que se ha enmarcado dentro de la legalidad. 

Durante esta época cabe recordar que la mayoría de los fiduciarios eran personas 

naturales con las que el deudor fideicomitente había hecho un préstamo. Una vez 

cumplido el pago de la obligación por parte del fideicomitente, el fiduciario, que a su 

turno era el beneficiario del contrato, procedía a devolver el bien que había sido 

otorgado en garantía, cumpliendo con el principio de buena fe. Actualmente, en el 

contrato de fiducia en garantía el fiduciario es una persona jurídica especializada en 

 
82 “La transmisión en garantía puede convenirse, bien con un acreedor, en virtud del derecho de prenda, 

o bien con un amigo para que nuestras cosas queden en su poder”: Gayo. Las instituciones. Santiago: 

Francisco Samper, 2000. Impreso. 

83 Rengifo García, Op. cit. P. 26. “Sin que hubiese necesidad de explícita mención en el pactum 

fiduciae, el fiduciario, en caso de incumplimiento de la deuda para la cual había sido realizada la 

fiducia, podía vender el objeto para satisfacer su propio crédito, pero permaneciendo obligado a 

devolver al fiduciante el eventual excedente (Superfluum) del precio recibido respecto del total del 

crédito. En caso de cumplimiento de la deuda (así se realizaba la función resolutoria del pactum 

fiduciae con condición suspensiva) el fiduciario era obligado naturalmente a retrasmitir la cosa 

fiduciae causa al fiduciante”.  

84 Carregal, Mario Alberto. El fideicomiso. Buenos Aires: Editorial Universidad, 1982. Impreso. P. 22. 
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la materia, que tiene una inspección del Estado, como sucede en la mayoría de los 

países latinoamericanos, especialmente en Colombia. En este punto encontramos la 

primera gran diferencia entre los dos negocios jurídicos que se fundamentan en la 

confianza. 

Es importante explicar que en un comienzo del Pactum fiduciare cum creditore el 

deudor no tenía ningún tipo de acción para protegerse de las actuaciones del acreedor 

fiduciario. Por lo tanto, se encontraba desprotegido por completo frente al negocio. 

Infortunadamente, en algunos casos, se presentaban manifestaciones violentas e 

ilegítimas por parte del fideicomitente para procurar la restitución de los bienes dados 

en garantía. En algunos otros, el fiduciario se quedaba, de manera unilateral, con los 

bienes que tenía como acreedor, generando conflictos entre las partes y 

enriquecimientos de su peculio sin una justa causa. 

Con el fin de buscar fórmulas eficientes los jurisconsultos romanos clásicos 

redactaron los primeros textos jurídicos que buscaban evitar las prácticas abusivas 

que se presentaron durante la primera etapa. Así se observa cómo se crearon las 

acciones legales que llevaron a defender de una manera legítima la posición negocial 

de las partes, especialmente la del deudor fideicomitente, quien debía tener algún tipo 

de seguridad jurídica dentro del pacto. 

Dentro de la solución jurídica contemplada por Gayo y Ulpiano en el pactum 

fiduciare cum creditore,85 si el acreedor no restituía el bien fideicomitido, a pesar de 

que el deudor fideicomitente hubiese pagado de forma oportuna su crédito, el primero 

podía demandarlo mediante una acción especial denominada actio fiduciae.86 Es 

evidente cómo la ley romana clásica dotó al deudor fideicomitente de una acción 

 
85 Rengifo García, Op. cit. P. 26 y 27. “El derecho del fiduciante a la restitución del objeto o a la 

prestación del superfluum, a la imputación de penas pecuniarias pagadas por terceros sobre ilícitos en 

el objeto, a la indemnización en caso de ventas realizadas en modo contrario a la buena fe, a la 

indemnización por comportamientos ilícitos- culposos o dolosos- relativos al objeto, etc.; podía 

hacerse valer mediante el uso de la actio fiduciae”. 

86 Rodríguez Rosado, Bruno. Fiducia y pacto de retro en garantía. Madrid: Marcial Pons, 1998. 

Impreso. P 16. “El pacto adjunto, llamado pactum fiduciae o pacto conventum, es el que determina las 

condiciones en que debe realizarse la devolución por parte del fiduciario al fiduciante, y, por tanto, el 

que aclara si nos encontramos en presencia de una fiducia cum amico o cum creditore. En el caso de 

la fiducia cum amico, tal obligación de transmitir la cosa por parte del fiduciario no depende de ningún 

evento de forma que el fiduciante tiene expedita la vía para ejercitar la actio fiduciae y reintegrar a su 

patrimonio el bien fiduciado”. 
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judicial propicia con el fin de protegerlo en caso de que se diera un conflicto por las 

actuaciones del fiduciario-acreedor. Si él abusaba de su posición negocial y se 

generaba un perjuicio patrimonial para el deudor, la acción buscaba retrotraer los 

efectos jurídicos de las actuaciones mal intencionadas del acreedor y restituir el 

equilibrio de la relación contractual, para el deudor que pudiera encontrarse en una 

situación más débil. 

La actio fiduciae como herramienta jurídica del derecho romano clásico tuvo como 

objeto proteger al deudor fideicomitente de que se enajenara antes de tiempo el bien 

por parte del acreedor fiduciario, cuando ni siquiera se había cumplido el plazo 

previsto para satisfacer la obligación. El primer efecto jurídico de la actio fiduciae 

fue lograr la indemnización de perjuicios para el deudor fideicomitente cuando el bien 

había sido vendido sin poder recuperarse. Ahora bien, el segundo efecto de la citada 

acción fiduciaria directa fue permitir la devolución de los bienes y los valores 

producidos por los frutos (superfluum) de los bienes dados en garantía al 

fideicomitente. 

Se enfatiza que el Pactum fiduciare cum creditore es un negocio jurídico totalmente 

diferente a la fiducia en garantía moderna.  Sin embargo, lo que llama la atención es 

que, en ambos pactos jurídicos en que prima el elemento esencial de la confianza 

siempre ha existido un interés por proteger la seguridad jurídica de las partes y, a su 

vez, mantener el equilibrio con la libertad negocial. 

Se debe resaltar que los jurisconsultos romanos de la época clásica Gayo y Ulpiano, 

haciendo un análisis del deber de lealtad dentro del negocio, le daban una acción 

especial al fideicomitente para protegerse de las posibles omisiones mal intencionadas 

del fiduciario, quien tenía el uso de las cosas dentro del acuerdo de voluntades.  

Durante esta etapa solo hay leves vestigios de conductas hechas por el fiduciario que 

podían llevar ciertos solapamientos en las actuaciones del fiduciario, pero ninguno de 

ellos demuestra de forma concisa que se surtía el fenómeno de la superposición de 

roles del fiduciario, como acontece bajo los parámetros de la definición general dada 

en este estudio doctoral y que se tratará en extenso en el Capítulo 2. 

Sin lugar a duda, el gran empeño de los juristas romanos de la época clásica fue crear 

soluciones jurídicas prácticas a los potenciales abusos que se presentaban cuando el 

fiduciario no devolvía los bienes dados en garantía ni sus frutos, permitiendo la 

verdadera indemnización de perjuicios del deudor fideicomitente. De lo anterior se 

colige que, más que controlar y obsesionarse con una definición clara de roles o evitar 

su desdoblamiento dentro del Pactum fiduciare cum creditore, lo que se pretendió fue 

proteger el equilibrio contractual de la negociación y evitar prácticas abusivas por 
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parte del fiduciario, pues en muchos de los casos el derecho romano clásico evidenció 

que los bienes dados en garantía en algunos de los casos tenían un mayor valor frente 

al avalúo del préstamo solicitado por el deudor fideicomitente. Para este tipo de casos 

en concreto, la actio fiduciae directa tenía como pretensión enderezar las dificultades 

monetarias frente a la valoración del bien dentro del negocio de confianza y devolver 

los justos valores al deudor fideicomitente cuando había una diferencia entre la cosa 

fideicomitida y el crédito solicitado al acreedor fiduciario. El ejercicio real de actio 

fiduciae impidió que el acreedor fiduciario se quedará con valores que no le 

correspondían por estar haciendo uso del bien dado en garantía. 

La otra posibilidad que se consagró fue una acción a favor del acreedor fiduciario. La 

segunda acción se concretó con la actio fiduciae contraria87 que permitía al acreedor 

defender sus derechos cuando el deudor fideicomitente quería apropiarse de manera 

ilegítima de los bienes, sin haber satisfecho el préstamo dentro del plazo estipulado.88 

Durante la época clásica del derecho romano se observó que los mismos 

jurisconsultos admitieron una expresión amplia de los negocios de confianza. Sin 

embargo, también es claro que desde sus antecedentes remotos se buscó otorgarle un 

equilibrio a los derechos de los deudores que servían de fideicomitentes, pero también 

de los acreedores que en la mayoría de los casos podían llegar a ser los directos 

beneficiarios de los negocios en que la confianza era la esencia del pacto entre las 

partes.89  

 
87 Rengifo García, Op. cit. P. 27. “Con la misma acción, pero formulada en sentido contrario, actio 

fiduciae contraria, el fiduciario podía hacer valer sus derechos eventuales, reembolso de gastos hechos 

en el objeto, restitución del objeto concedido en precario o en arrendamiento al fiduciante, 

indemnización del daño sufrido a consecuencia de evicción del objeto vendido en caso de 

incumplimiento, etc.” 

88 Rodríguez Azuero. Negocios fiduciarios..., Op. cit. P. 8. 

89 Rodríguez Rosado, Op. cit. P 15. “Si aceptamos la bipartición gayana de las fuentes de las fuentes 

de las obligaciones-ex delicto y ex contractu. No cabe duda que, al ser la fiducia fuente de obligaciones 

ésta pertenece a la categoría de los contratos, pese a que Gayo no la cite en su cuatriparticipación; 

posiblemente, como dice de D’Ors, porque no encaja en ninguno de sus grupos, dado que era un 

contrato formal, pero no verbal ni literal. Iglesias, por asimilación, trata de ella dentro de los contratos 

reales. Pero la cuestión gana interés si tomamos un concepto restringido de contrato, probablemente 

más acorde con el pensamiento romano clásico, tal como lo recoge Labeón, el D 50, 16 y 19, donde 

dice que el contrato consiste en un ultro citroque obligari, de una u otra parte. Contrato será aquí el 

acto que produce obligaciones recíprocas, y en el que, por tanto, ambos contratantes podrían ejercitar 
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Este vestigio remoto en los negocios de confianza es de vital importancia para nuestro 

contexto colombiano, pues sería de total relevancia jurídica que nuestros legisladores, 

mediante una reforma al Código de Comercio colombiano, crearan una acción 

fiduciaria especial exclusiva para proteger los derechos de los consumidores 

financieros que funcionara para los fideicomitentes dentro de la superposición de 

roles indirecta, fenómeno admitido en la legislación nacional.  

No es suficiente aplicar las acciones generales otorgadas a los consumidores frente a 

un potencial abuso de una sociedad fiduciaria. Es necesario, permitir la creación de 

una acción fiduciaria especial para los fideicomitentes que ponen su total confianza 

al suscribir el contrato de fiducia en garantía y que, por el actuar contrario de la 

sociedad fiduciaria al cumplimiento concreto de los deberes de conducta, no transfiere 

los bienes, ni los frutos que han rendido los mismos, a pesar de haberse saldado la 

deuda total con el banco matriz del que hace parte la sociedad fiduciaria. El estudio 

del derecho romano resulta de interés para esta investigación doctoral, ya que, aunque 

no contempló de forma directa el fenómeno de esta investigación, sí otorgó soluciones 

justas y equitativas para las situaciones de abuso que se daban en menor o mayor 

medida en contra del fideicomitente. Los riesgos de unir los roles dentro del pacto 

cum creditore no generaron tanto interés como sí lo fue prevenir el abuso de roles por 

cada una de las partes. 

El tema de acciones especiales ante la Superintendencia Financiera de Colombia se 

desarrolla en la segunda parte del texto. Sin embargo, el punto esencial de este acápite 

es que el derecho romano creó soluciones jurídicas que permitieron establecer unas 

conductas esperadas dentro de una relación asimétrica.90 Éste es de vital importancia 

 
la acción. En este esquema la calificación contractual coincide con el carácter de buena fe de la acción. 

Son contratos los seis del Título XIX del edicto perpetuo, titulado De Bonae fidei iudiciis, donde se 

recogen el depósito, la fiducia, el mandato, la sociedad, la compraventa y el arrendamiento. En ellos 

la acción puede ser emprendida por cualquiera de los contratantes. En nuestro caso, la acción del 

fiduciante será la actio fiduciae, y la del fiduciario la actio fiduciae contraria. En tal sentido restringido, 

reconocen carácter contractual a la fiducia D ` Ors y Frezza”. 

90 Álvarez, Ursicino. Curso de derecho romano. T. I. Madrid: Revista de Derecho Privado, 1955. 

Impreso. P 153: “El principio de la fides fuera del campo estricto del derecho romano, que los 

jurisconsultos supieron aislar y confinar por obra de su tendencia a la diferenciación de los conceptos, 

existían para el ciudadano una serie de vinculaciones y medios coercitivos sociales y morales, que aun 

cuando sobrepasaban la esfera de lo estrictamente jurídico, no por ello dejaron de imprimir su huella 

en el área del derecho. De entre todas estas vinculaciones, se destaca con vigorosa fuerza el principio 
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para la segunda parte de la tesis, pues se busca en realidad es dar solución a los riesgos 

jurídicos que se presentan en la superposición de roles en cuanto a la relación 

asimétrica desde su estructura. 

Ahora bien, la segunda modalidad empleada dentro del derecho romano clásico fue 

la fiducia cum amico,91 que se celebraba a título gratuito a favor del fiduciante, para 

que éste transfiriera los bienes a un fiduciario que los utilizara o administrara como 

si fuera el dueño de los bienes fideicomitidos. En este tipo de negocio de confianza 

hubo algunos indicios de fusión de roles entre el fiduciario y el beneficiario, pero no 

el fenómeno de esta investigación tal como se conoce ahora, pues lo que ocurría en la 

práctica jurídica era que el fiduciario, abusando de su posición negocial y de forma 

ilegítima, se quedaba con los bienes de su amigo dentro del pacto de confianza. Se 

reitera en este acápite del texto doctoral que el fenómeno de la superposición de roles 

del fiduciario es una diáfana expresión moderna y legítima del trust americano. La 

interferencia de roles tangencial dentro de la fiducia cum amico tuvo una expresión 

mínima y en la mayoría de los casos relacionada a relaciones abusivas de poder del 

fiduciario sobre el fideicomitente.  

Teniendo en cuenta lo anterior, el derecho romano clásico buscó regular las relaciones 

entre fideicomitente y fiduciario, evitando cualquier conflicto entre las partes que 

estuviera derivado de las conductas abusivas. Por lo tanto, se observa que los 

jurisconsultos romanos se enfocaron en las sanciones que se imponían a la parte que 

actuara de forma abusiva, generando conflictos y disputas dentro del acuerdo de 

voluntades. 

Ahora bien, entrando en más particularidad de los negocios de confianza, es 

importante aclarar que la fiducia cum amico se diferencia desde su marco teórico de 

 
de la fides. Aun dentro de la polémica que ha despertado la significación primitiva de esta palabra, 

parece poder afirmarse que originalmente significó algo equivalente a vinculación, designado el acto 

por el cual una persona se vinculaba o entregaba la voluntad de otra; más tarde encerraría en su 

significación las razones o causas que justificaban esta vinculación, siendo equivalente a tengo 

confianza, tengo fe, y de aquí en una condición de reciprocidad, merezco la fe de alguno. A esta 

significación se unió la responsabilidad, pasando a tener el sentido de cumplir la palabra empeñada, y 

a implicar el sentimiento de lealtad contractual, del cumplimiento fiel de los convenios concretados, 

aunque no fueran exigibles jurídicamente, equivaliendo por tanto a honorabilidad, probidad, garantía, 

honradez, confianza, fe, la que uno mismo inspira a sus conciudadanos como la que ellos son capaces 

de inspirarnos…” 

91 Rodríguez Azuero. Negocios fiduciarios..., Op. cit. P. 11. 
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la fiducia en garantía colombiana. Es evidente que la fiducia cum amico era un 

negocio a título gratuito entre dos personas naturales, mientras que la fiducia en 

garantía actual se suscribe con un fiduciario profesional que es una persona jurídica. 

Otra característica de la fiducia en garantía colombiana consiste en que es un negocio 

jurídico a título oneroso ya que dentro del contrato se pacta una comisión para la 

sociedad fiduciaria.  

Es importante aclarar que tanto la fiducia cum creditore como la fiducia cum amico 

como negocios de garantía de la época clásica romana distan bastante del marco 

propio de la fiducia en garantía del presente. Sin embargo, debe resaltarse que dentro 

de los negocios de confianza de la época del derecho romano se admitió 

tangencialmente que el fiduciario podía fusionar en algunos casos su posición 

contractual con la de beneficiario del negocio jurídico. Esto acontecía cuando dentro 

de los negocios de confianza92 se buscaba proteger el patrimonio de alguno de los 

amigos para evitar que terceros ajenos a sus intereses personales y familiares se 

quedaran con los bienes fideicomitidos.93 Este acuerdo se utilizó en casos en los 

cuales una persona tuviese que salir de viaje o ausentarse de su domicilio por 

cualquier motivo y dejaba sus bienes en manos de un amigo al cual le daba un voto 

de confianza, derivada de la fides,94 concediéndole las facultades más amplias que 

 
92 Álvarez, Op. cit. P 153. “La fides desempeño un papel trascendental en el mundo del derecho. 

Domina en efecto las relaciones entre Estados y sus magistrados, entre Roma y los pueblos sometidos, 

fundamenta la obligación del magistrado a respetar las normas fijadas en su Edicto, sanciona las 

obligaciones del patrono frente a su cliente, del pater familias, frente a su esclavo manumitido, 

constituye la base del contrato de hospitalidad, abre la vía al reconocimiento y sanción jurídica de los 

contratos no formales, impide la admisión clara de una facultad de resolver los contratos concertados, 

presta fuerza vinculante al juramento, sanciona a los numerosos negocios asentados sobre la fiducia 

(Mancipatio, coemptio fiduciae causa, usureceptio fiduciae, fiducia propiamente dicha, fideicomiso 

en derecho hereditario, cumplimiento del modo de los legados, etc.) y es la base de los negotia y iudicia 

bonae fidei, que tan destacada importancia tuvieron en el desarrollo del derecho romano y en el sistema 

contractual”. 

93 Casas Sanz de Santamaría, Eduardo. Del trust anglosajón a la fiducia en Colombia. 3ª ed. Bogotá: 

Temis, 2004. Impreso. P. 18. 

94 Saavedra Lozano, Saúl y Buenaventura Lalinde, Eduardo. Derecho Romano. Traducciones y 

Apuntes. Bogotá: Centro, 1942. Impreso. P. 305. “Gracias a la idea de fiducia cum amico era posible 

en Roma hacer un comodato, un depósito, una donación por causa de muerte, una dote y un fideicomiso 

entre vivos operaciones todas a título gratuito que implicaban la voluntad de devolver”. 
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conllevaran la protección de los bienes del fideicomitente que hacían parte del 

patrimonio familiar.95 

Haciendo un análisis más profundo del negocio jurídico se observó que las 

dificultades prácticas que produjo la fiducia cum amico fueron los constantes abusos 

que se presentaban por parte del fiduciario, que en muchos de los casos no quería 

devolver los bienes fideicomitidos al constituyente, pues representaban un gran valor 

económico para su peculio y entonces se quedaba de forma definitiva con los bienes. 

En múltiples ocasiones se presentaron la dilapidación de los bienes entregados al 

fiduciario y la falta de indemnización o compensación por la mala administración de 

ellos.96 Los jurisconsultos romanos clásicos, queriendo evitar cualquier abuso por 

parte del fiduciario, permitieron que los fideicomitentes tuvieran una mayor amplitud 

al ejercer la actio fiduciae, pues era evidente que el fiduciante podía ejercer su 

pretensión de manera eficaz, ya que no existía ningún tipo de condición suspensiva 

para exigir al fiduciario la restitución de los bienes a su titular inicial.97 

Estas situaciones reales, plagadas de abusos en la ejecución del contrato, llevaron a 

que los constituyentes perdieran la confianza en el negocio jurídico de la fiducia cum 

amico y procedieran a dejarla de usar para evitar perder todos los bienes de la familia 

y tener conflictos personales con sus amistades. 

Aunque el derecho romano clásico tuvo un gran desarrollo de los negocios de 

confianza como los dos analizados anteriormente, es evidente que la fusión de roles 

del fiduciario con el beneficiario se produjo de forma incipiente, pues el gran avance 

legal estuvo enfocado en proteger la seguridad jurídica del negocio de confianza y dar 

soluciones jurídicas para evitar abusos y contiendas que en algunos de los casos se 

podían producir dentro del mismo. 

 
95 Navarro Zamorano, Ruperto; De Lara, Rafael Joaquín, De Zafra, José Álvaro. Curso completo 

elemental de Derecho Romano. La historia externa; la historia interna o antigüedades y las 

instituciones del derecho antes referido, Tomo II. Madrid: Imprenta del Colegio de Sordo-Mudos, 

1842. Impreso. P. 210 y ss. 

96 Boy Cuena, Francisco. El fideicomiso de residuo en derecho romano y en la tradición romanística 

hasta los códigos civiles. Santander: Servicio de Publicaciones de la Universidad de Cantabria, 2004. 

Impreso. P. 264. 

97 Rodríguez Rosado, Op. cit. P. 16. “En el caso de la fiducia cum amico, tal obligación de transmitir 

la cosa por parte del fiduciario no depende de ningún evento de forma que el fiduciante tiene expedita 

la vía para ejercitar la actio fiduciae y reintegrar a su patrimonio el bien fiduciado”. 
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Es preciso advertir que han existido épocas más oscuras para los negocios de garantía, 

en las cuales se limitó la fides y cualquier avistamiento dentro de los negocios de 

confianza. Un notorio ejemplo de ello es el derecho romano justinianeo, el cual 

desapareció la mancipatio y la in jure cessio en su totalidad y con ello cualquier 

posibilidad de interferencia en las funciones de las partes dentro del pacto.98 

1.2. Antecedentes remotos en el derecho anglosajón 

Saliendo de la recapitulación del derecho romano clásico, primer antecedente remoto 

de los negocios de confianza, se hace el estudio del sistema anglosajón99 que creó la 

figura100 trasplantada y desarrollada en la legislación colombiana, específicamente en 

el Código de Comercio.101 Entre los precedentes remotos del fideicomiso 

latinoamericano también se encuentra su creación y posterior evolución en 

Inglaterra.102 

Centrándonos en la historia de los negocios fiduciarios y de los fenómenos jurídicos 

que se presentan dentro de estas figuras jurídicas, cabe resaltar que el sistema 

anglosajón introdujo al mundo jurídico el trust de garantía. La estructura básica 

consistía en que una persona, denominada trustee, administraba los bienes que le 

otorgaba el settlor mientras se cumplía con una obligación o con una condición 

pactada dentro del acto. Los bienes entregados por el settlor servían de garantía para 

la obligación.103 El trustee hacía efectiva la garantía para pagarle al cestui su 

 
98 Béraudo, Op. Cit. P. 30 “Observemos que, por razones históricas, el antiguo derecho que pudo 

devolver a la vida el fideicomiso romano, no resucitó la fiducia. La causa de esto es que los juristas 

del siglo XII trabajaron sobre las compilaciones de Justiniano. Toda vez que aquellas guardan silencio 

sobre la fiducia ya que había caído en desuso”. 

99 Rodríguez Azuero, Sergio. “Los orígenes anglosajones de la fiducia mercantil en Colombia”. 

Trabajo presentado ante la Academia Colombiana de Jurisprudencia, con motivo de su ascenso a 

Académico de Número. Bogotá, 5 nov. 2015. Impreso. P. 1. 

100 Rengifo García, Op. cit. P. 31.  “Así pues, las reglas del Trust, desde el inicio desarrolladas bajo las 

cortes de equidad, han sido incorporadas en Estatutos o Códigos en Inglaterra, Estados Unidos y en 

los países del Commonwealth y de lengua inglesa, y paradójicamente, incluso se han extendido en los 

países del civil Law”. 

101 Corte Suprema de Justicia, Sala de Casación Civil. M. P.: Carlos Ignacio Jaramillo. Sentencia del 

14 de febrero de 2006. Expediente: 05001-3103-012-1999-1000-01. 

102 Casas Sanz de Santamaría, Op. cit. P. 22: “En 1983, el Parlamento inglés expidió el Trustee Act, 

que dio vida legal a los diversos tipos de trust que para entonces venían empleándose”. 

103 Béraudo, Op. cit. P. 45. 
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obligación, mientras que el remanente se le devolvía al constituyente.104 En este 

negocio de confianza, en sus inicios se permitió algún tipo de fusión de roles pues la 

persona que servía de trustee también podía llegar a ser beneficiario del acto 

unilateral, ya que se aplicaba el principio de libre disposición de los bienes del 

constituyente. Por lo tanto, se aprecia un antecedente remoto incipiente del fenómeno 

de la presente investigación con los uses.  

Puede identificarse como caso típico de un simple vestigio de la superposición de 

roles en el use cuando se entregaban unos bienes al trustee por parte del settlor con 

el fin de obtener un préstamo para poder iniciar cualquier empresa, inclusive las de 

tipo bélico. Estas figuras se hicieron muy comunes durante la época de las cruzadas, 

cuando un caballero pedía un préstamo y daba como garantía parte de sus bienes al 

trustee con el fin de iniciar su viaje al campo de batalla. En la mayoría de los casos 

confluían el rol del beneficiario del crédito con el del settlor del use, dentro de acto 

jurídico, donde el principio rector era la confianza. 

Igualmente, en el estudio histórico de antecedentes se encuentran los uses en los 

cuales se permitía la transferencia de un bien negociable a un tercero,105 con la 

obligación expresa de que éste, haciendo buen uso de su conciencia, se lo transmitiera 

al beneficiario designado en el acto jurídico.106 Así mismo, el use107 tuvo su mayor 

auge en la Inglaterra gobernada por Enrique VIII, cuando las comunidades religiosas 

reaccionaron a la denominada Ley de manos muertas (Statute of Mortmain) que les 

impedía poseer bienes inmuebles, pues todos pertenecían al soberano por disposición 

imperativa de la Corona.108 Así para no verse perseguidos por el soberano de la época, 

los monjes de las comunidades religiosas, buscando defender sus derechos 

patrimoniales, transferían la propiedad a un amigo o feligrés de la Iglesia.  De esta 

 
104 Casillas, Carlos. Características del trust en el derecho anglosajón. 2010. Internet. 22 ab. 2011. 

http://www.bibliojuridica.org/libros/1/167/2.pdf 

105 Rodríguez Azuero, Sergio. Reflexiones sobre posibles reformas al régimen de la fiducia mercantil. 

(s. f.). Internet. feb. 2012. 

http://www.rodriguezazuero.com/documentos/reformasRegimenFiducia.pdf. P. 21 

106 Hayes, William. An Elementary View of the Common Law, Uses, Devises and Trusts, with the 

Reference and Conveyance of Estates. Londres: Chacery Lane, 1840. Impreso. P. 15 y ss. 

107 Maitland, Frederic William. State Trust and Corporation. Cambridge: Cambridge University Press, 

2003. Impreso. P. 75. 

108 Rengifo. La fiducia mercantil: legislación nacional y.., Op. cit. P. 54 y ss. 

http://www.rodriguezazuero.com/documentos/reformasRegimenFiducia.pdf
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forma, los monjes adquirían la propiedad del inmueble a través de un tercero (Feoffe 

to use) que buscaba defenderlos (cestui to use).109 

Ahora bien, este mismo mecanismo de los uses fue utilizado también en la Edad 

Media, en las épocas de guerra, cuando los caballeros, antes de irse a los combates, 

transferían sus bienes a sus herederos, especialmente al hijo mayor, con el objeto de 

proteger el patrimonio de toda su familia en caso de no regresar del campo de 

batalla.110 

Siguiendo con el estudio histórico y jurídico de la institución se encuentran expertos 

eruditos como Rodolfo Batiza,111 laborioso investigador del tema que distinguió en 

su obra cuatro etapas en la evolución del trust anglosajón como antecedente remoto 

de la figura en el continente americano.  

La primera de ellas se remonta a su origen en el siglo XII cuando se hicieron algunas 

disposiciones generales para evitar el fraude de los acreedores y la trasmisión de los 

bienes a través de la figura, tema fundamental para el fenómeno de investigación.112 

En esta época el vestigio fantasmal de la superposición de roles del fiduciario tuvo su 

expresión, pues, en caso de no cumplir con la obligación, el trustee que apalancaba 

un préstamo podía quedarse con los bienes que le habían dado en uso y que habían 

servido de garantía. Infortunadamente, en la práctica se presentaron conflictos en el 

acto y malversación de los bienes por parte del trustee, generándose entonces una 

pérdida de confianza, lo que llevó a los cancilleres a buscar una solución jurídica a 

los abusos113 cuando el fiduciario se negaba a devolver los bienes y sus frutos o 

cuando se dañaban los bienes dados en garantía. 

 
109 Casas Sanz de Santamaría, Op. cit. P. 20. 

110 Ibid. P. 22. 

111 Batiza, Rodolfo. El fideicomiso. Teoría y práctica. 10ª ed. Ciudad de México: Porrúa, 2011. 

Impreso. P. 5 y ss. 

112 Batiza, Rodolfo. El derecho angloamericano. Ciudad de México: Fondo de Cultura Económica, 

1944. Impreso. P. 270. 

113 Rodríguez Azuero. El fideicomiso mercantil..., Op. cit. P. 12. “Por lo que dice con los antecedentes 

del trust parece incuestionable, al decir de los autores, que él comienza con el ‘use’, entendiendo por 

tal la transmisión hecha a un tercero con obligación de conciencia en favor del transmisor u otro 

beneficiario. Su utilización parece haberse popularizado con motivo de la expedición del estatuto de 

manos muertas (statute of mortmain) que impedía a las comunidades religiosas poseer bienes 

inmuebles. Para obviar el inconveniente, los monjes transferían o adquirían a través de un tercero 
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Como consecuencia práctica de lo anterior, se dio la segunda etapa, que hace 

referencia a la promulgación de la Ley de Usos. La solución jurídica de la época 

permitió al canciller otorgar la posibilidad a través del equity, transmitir la propiedad 

por cesión o por causa de muerte. En el caso de la cesión se presentó el precedente de 

algún tipo de interferencia de roles entre fiduciario y beneficiario, pues, al no 

cumplirse con el término dado para pagar un crédito dado al settlor el trustee, pasaba 

de forma legítima de ser usuario de los bienes a convertirse en su legítimo titular. Sin 

embargo, esta etapa se vio limitada por mandato expreso de la Corona inglesa, quien 

redactó una contrarreforma que dejó sin efectos jurídicos la Ley de Usos con el objeto 

de perpetuar los bienes del rey y perseguir los bienes de los monasterios.114 

Continuado con el análisis de los antecedentes cercanos de los actos fiduciarios y del 

fenómeno de investigación, se observa que la tercera etapa descrita por el citado 

tratadista, se refirió a la Ley de Usos del siglo XVIII.115 El avance legislativo de la 

cancillería fue convertir el use en trust. En efecto, durante esta etapa se hizo el mayor 

aporte del derecho inglés a los negocios fiduciarios, pues al crear esta institución 

triangular permitió que éste fuera utilizado para temas de planeación patrimonial, 

sucesorales, solución jurídica para problemas familiares y, sin lugar a dudas, para 

servir de garantía para hacer negocios entre comerciantes.116 

Esta etapa se caracterizó por regular la relación de poder entre el fideicomitente y el 

fiduciario, especialmente cuando se presentaba el fenómeno de investigación. El gran 

avance jurídico a nivel mundial, y en especial para el tema de la confluencia de roles 

del fiduciario, radicó en que la jurisprudencia inglesa a través de los tribunales de 

cancillería (Tribunales de conciencia) se esmeró por exigir un comportamiento 

particular y ejemplar, lo que se hizo evidente en el comportamiento justo y juicioso 

por parte del fiduciario, derivado del deber especial de lealtad cuando se presentaba 

cualquier indicio o acercamiento en los roles de fiduciario y beneficiario.  

 
(feoffe to use) la propiedad de un inmueble destinado a beneficiar a la comunidad (cestui to use). El 

constituyente del ‘use’ se denominaba ‘feoffor to use’ o ‘settlor’. Es preciso anotar, sin embargo, que 

el “use” también se utilizó para llevar a cabo transmisiones testamentarias prohibidas por la ley o en 

fraude de acreedores”.  

114 Ibid. P. 270. 

115 Rengifo García, Op. cit., P. 54 y ss. 

116 Molina Pasquel, Roberto. Fideicomiso, trust y equity. Ciudad de México: Instituto de Investigación 

Jurídica de la UNAM, 1955. Impreso. P 56. 
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Desde comienzos del siglo XVIII los cancilleres especificaron en sus decisiones la 

importancia de aplicar el principio de equidad frente al rol del fiduciario, 

especialmente cuando confluía su rol con el del beneficiario del negocio jurídico. Las 

decisiones de los tribunales de cancillería se basaron más en el derecho natural, con 

el objeto de buscar soluciones prácticas que en la época no se encontraban debido a 

los formalismos rígidos que en algunas ocasiones se presentaban en el Common 

Law.117 

A partir de allí las decisiones judiciales pusieron de manifiesto hacer un control sobre 

la gestión del fiduciario118 y observar una conducta concreta que llevara al fiduciario 

a cumplir con unos deberes claros de conducta específicos como lealtad, 

transparencia, fidelidad, dedicación, actuación justa y una debida diligencia y cuidado 

en toda su gestión fiduciaria, especialmente en los casos en los cuales ocurría 

cualquier interferencia de los roles de las partes del contrato.119 

 
117 Ibid. P 57. “El tribunal de Cancillería no tenía las facultades simples, la potestad común del juez 

que llamamos civil, el juez del derecho privado, sino que participando de la potestad del juez penal 

(aunque tampoco fuera un juez criminal que conociera quien lo desobedeciera y en su desobediencia 

cometía desacato, ‘contempt’ con largos períodos en la cárcel. De tal manera que contrapuesto los 

tribunales de Cancillería a los tribunales de la ley común fue natural que los primeros vencieran. En 

efecto tenían todo que se necesita para vencer, tenían la razón en cuanto al fondo del caso, porque 

fallaban en conciencia frente a la opinión pública, tenían pues, la fuerza que significa el humano sentir 

frente a un formulismo legal, es cierto pero un formulismo vacío. En segundo lugar, tenían todo el 

apoyo político de la Corona”. 

118 Rabasa. Oscar. El derecho angloamericano. México: Fondo de la Cultura Económica, 1944. 

Impreso. P. 357: “Aunque hemos afirmado que tiene más facultades que obligaciones propiamente 

dichas estas existen y fluyen espontáneamente de la naturaleza de la relación. Las obligaciones 

principales del fiduciario con respecto al fideicomisario, que además de indicar cuáles son los deberes 

que aquel asume en relación con el último conforme a la ley anglosajona, muestran objetivamente una 

vez más la composición jurídica la institución que nos ocupa, son: a) Transmitir el dominio legal del 

trust res, o cosa objeto del fideicomiso, como el fideicomiso lo disponga.  B) Entregarle la posesión 

del mismo bien cuando lo pida. C) Proporcionarle informes en todo lo concerniente mismo…” 

119 Rodríguez Azuero, Negocios fiduciarios..., Op. Cit. P. 25: “En efecto, para los jueces ingleses la 

relación fiduciaria supone la aplicación de claros principios de equidad e implica la calificación de la 

gestión, velar porque en ella haya habido imparcialidad, justicia, dedicación, fidelidad, franqueza, 

lealtad y buena fe. Parece una larga y romántica enumeración de conductas abandonadas, pero, en 
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En el ordenamiento jurídico británico la última etapa comprende desde finales del 

siglo XVIII hasta la época contemporánea, el siglo XXI. En este período de tiempo el 

trust tuvo un avance significativo con la Ley sobre Organización Judicial de 1873, 

que creó una forma especial para superar los conflictos entre las normas del derecho 

común y el equity.120  

Cabe resaltar que el primer antecedente de la superposición tuvo unas características 

especiales en el Common Law porque las decisiones judiciales tenían la tendencia de 

proteger a la persona del trustee cuando se presentaba cualquier conflicto dentro del 

acuerdo y en especial aquellos derivados por la superposición de roles para el 

fiduciario.121 Ahora bien, en el equity la tendencia fue totalmente distinta ya que la 

protección siempre estuvo encaminada a proteger los derechos del beneficiary, 

persona que podía existir o no al momento en que se suscribía el negocio jurídico y 

que en algunos de los casos era el mismo fideicomitente.122 Es evidente cómo las 

interpretaciones de los altos consejeros de los tribunales de cancillería, basando sus 

decisiones en equity123 en la mayoría de los casos, estuvieron enfocados en proteger 

los intereses de una persona que podía llegar a ser el fideicomitente o un tercero que 

aparecía dentro del negocio jurídico de forma posterior, protegiendo lo que se 

denominó el equitable state, fundamentándose en el derecho en equidad.124 En 

 
últimas, es apenas la expresión de lo que una comunidad esperaría del comportamiento de las gentes 

de bien…” 

120 Casas Sanz de Santamaría, Op. cit. P. 20. 

121 Molina Pasquel, Op. cit. P. 62. 

122 Rodríguez Azuero. Negocios fiduciarios..., Op. cit.  P. 33: “Cestui que trust o beneficiario es 

aquel a cuyo favor se ha constituido o existe el trust. Su derecho de denomina equitable state y está 

protegido por principios de “derecho en equidad” y no de derecho común (Énfasis fuera de texto). 

123 Cabanella de las Cuevas, Guillermo y De Reina Tartiére, Gabriel. El fideicomiso de garantía. 

Análisis integral. Función y régimen. Buenos Aires: Heliasta. S.R.L., 2011. Impreso. P. 108: “El trust 

anglosajón supone una propiedad funcionalmente dividida en dos: el legal title del fiduciario (Trustee) 

y el equitable title del fideicomisario o beneficiario (Cestui que trust o beneficiary). El derecho del 

trustee es reconocido por el Common Law, que ve en aquél al único y verdadero dueño. El beneficiary 

debe invocar el Equity Law y peticionar en distinto foro la satisfacción de su derecho sobre los bienes 

fideicomitidos. Es decir, en el derecho anglosajón existiría una diferenciación entre la propiedad legal, 

reconocida por el Common Law, y la propiedad equitativa, consagrada por los tribunales de equidad”. 

124 Rodríguez Azuero. El fideicomiso mercantil..., Op. cit. P. 12: “A partir de la conquista normanda 

se produjo en Inglaterra un proceso de unificación de las leyes locales, conocido con el nombre de 

Common Law. La intervención del canciller condujo, sin embargo, a que, ante la presencia de 



53 

muchos de los casos de esta etapa el beneficiario del contrato podía ser una persona 

que se encontraba en estado de indefensión, una persona que había llegado con graves 

secuelas de la guerra o una viuda.125 

Cabe destacar que frente a potenciales abusos del fiduciario cuando se presentaba 

algún vestigio superposición de roles, el fideicomitente afectado podía acudir a 

cualquiera de los foros de la jurisdicción a solucionar la controversia.126 Por lo tanto, 

podía interponer la action in law, una acción legal que se resolvía ante la jurisdicción 

del Common Law.127 Por otra parte, también existía la posibilidad de que el 

fideicomitente acudiera a resolver su controversia a través del equity.128 Sin embargo, 

en la práctica jurídica, para proteger los derechos del fideicomitente frente a un abuso 

del fiduciario, la mayoría de las soluciones favorables a los intereses del 

fideicomitente se daban a través del equity.129 

Ahora bien, uno de los mayores avances jurisprudenciales del trust anglosajón se 

presentó en 1893 con The Trust Act. Sin lugar a duda, la unificación de jurisprudencia 

que dictaron los jueces sobre los casos más emblemáticos destacaba de forma 

organizada y sistemática los antecedentes que habían servido como fuente del derecho 

para solucionar las dificultades que se presentaban en la materia. Cabe resaltar que la 

jurisprudencia unificadora se distinguió por crear una línea que aceptaba cualquier 

tipo de superposición de roles dentro del acto jurídico.130 Esta última etapa de 

unificación fue muy importante ya que no solo se empezaron a resolver los casos del 

trust bajo un solo sistema,131 sino que la sala especial de la Corte de Justicia de 

 
injusticias, dejara en un momento de aplicar las normas del Common Law para aplicar otras fundadas 

en la equidad y conocidas como Equity Law”. 

125 Molina Pasquel, Op. cit. P. 63. 

126 Maitland, Op. cit. P 10. El autor habla de las importantes decisiones tomadas por el tribunal de 

cancillería para solucionar las controversias derivados del conflicto de intereses que se podían dar 

dentro del trust. Resalta la importancia del equity para solucionar las diferencias dentro del negocio 

fiduciario. 

127 Rodríguez Azuero. El fideicomiso mercantil..., Op. cit. P. 12. 

128 Salmond, John (Sir), Jurisprudence or the Theory of the Law. The Law of Torts: A Treatise on the 

English Law of Liability for Civil Injuries, 3ª ed. Londres: Stevens and Haynes,1912. Impreso. P 81.  

129 Molina Pasquel, Op. cit. P. 63. 

130 Rodríguez Azuero. Negocios fiduciarios...Op. cit. P. 22.: “En 1983, el parlamento inglés expidió el 

Trustee Act, que dio vida legal a los diversos tipos de trust que para entonces venían empleándose”. 

131 Molina Pasquel, Op. cit. P. 64. 
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Inglaterra se constituyó en el máximo tribunal donde se interponían los recursos con 

el objeto de resolver de forma definitiva los casos en los cuales se generaba el 

solapamiento de roles del fiduciario.132 

Indudablemente, el Trust Act de 2001 se constituyó en un antecedente moderno que 

reguló de forma clara y expresa las facultades del trustee, reconociendo que es 

necesario cumplir con el deber de cuidado en su función, sobre todo en los casos en 

los que se daba el fenómeno de la superposición de roles. De igual forma, los últimos 

trust acts han sido aún más específicos y han llegado a establecer disposiciones acerca 

de la remuneración y las delimitaciones de las facultades que tiene el trustee para 

asegurar la propiedad fiduciaria cuando está cumpliendo con las disposiciones 

establecidas por el constituyente.133 

Este documento significa un gran avance para el tema de investigación jurídica ya 

que el trustee, que ha podido ser beneficiario del acto unilateral de la voluntad en el 

sistema anglosajón, está limitado por unos deberes de conducta como el de procurar 

una excelente administración de los bienes que se le otorguen en función de su 

encargo fiduciario.  

Se debe anotar que con estas disposiciones establecidas en el sistema anglosajón el 

trustee no puede dilapidar los bienes fideicomitidos, ni dañar los frutos que generen 

los mismos y que hacen parte de la propiedad fiduciaria. Es cierto que, si no se cumple 

una condición específica, el trustee puede llegar a quedarse con los bienes dados. Sin 

embargo, también es completamente posible que el settlor (constituyente) cumpla 

dicha condición a cabalidad. 

Por lo tanto, la consecuencia jurídica que se deriva radica en que, a pesar de permitirse 

la superposición de roles del trustee con el beneficiario, es decir, que se produzca el 

fenómeno de esta investigación en el sistema anglosajón, es evidente que el trustee 

no debe descuidar sus funciones dentro del acto unilateral. 

Ahora bien, la posición dual cuando existe una superposición de roles del fiduciario 

hace que éste tenga mayores responsabilidades frente a sus acciones y omisiones. Su 

comportamiento debe estar siempre encaminado a proteger la propiedad fiduciaria en 

cualquiera de los dos casos, es decir, tanto en la situación que el settlor cumpla con 

sus obligaciones para satisfacer un crédito, como cuando no lo haga y el trustee se 

 
132 Rodríguez Azuero. El fideicomiso mercantil..., Op. cit. P. 13. 

133 Béraudo, Op. cit. P. 5. 
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convierta en beneficiario del contrato.134 Es importante aclarar que la responsabilidad 

del fiduciario es directamente proporcional a los beneficios que puede obtener cuando 

se le otorga la posibilidad de ostentar la doble calidad. 

1.3. Antecedentes cercanos de la fiducia en garantía: el trust en Estados Unidos 

y máxima expresión de la superposición de roles del fiduciario 

“Entre los antecedentes cercanos de la fiducia en garantía latinoamericana se 

encuentran en nuestro continente, los desarrollos normativos y de jurisprudencia en 

los Estados Unidos; origen directo de la fiducia en la región”.135 El trust anglosajón 

se trasplantó jurídicamente en los Estados Unidos en la época de la Colonia, 

identificándose la figura con la escisión de propiedad136 en que el fiduciario 

administraba los bienes en favor de otra persona137 para un fin determinado 

establecido en el acto jurídico.138  

Siguiendo con el estudio histórico de los negocios fiduciarios y del fenómeno de la 

superposición de roles, se observa que el trust de garantía fue un acto unilateral que 

creció de la mano con la industria y el sector financiero en dicha nación. En pocas 

palabras, en el último siglo esta garantía admisible ha servido como ejemplo para el 

desarrollo de la infraestructura de los ferrocarriles que fueron construidos a lo largo 

y ancho de los Estados Unidos.139 

 
134 Rodríguez Azuero. El fideicomiso mercantil..., Op. cit. (Versión en línea No. 70 en.-ab. 2007. ISSN: 

02 12-7377. 4 ago. 2017. 

https://revistas.upcomillas.es/index.php/revistaicade/article/viewFile/637/528 

135 Rodríguez Azuero. “Los orígenes anglosajones..., Op. cit. P. 1. 

136 David, René y Blanc-Jouvan, Xavier. Le droit anglais. 7ª Ed. París : Presses Universitaires de 

France, 1994. Impreso. P 107-108. “Entre las desmembraciones de la propiedad que conoce el derecho 

inglés, una de las más importantes desde el punto de vista práctico, es el trust. Cualquiera que quiera 

conoce Inglaterra, escribe F.W. Maitland, en gran historiador del derecho inglés, aun si no se interesa 

en detalles del derecho privado, debe saber alguna cosa del Trust. Esta es una institución tan elástica, 

tan general como el contrato”. 

137 Villagordoa Lozano, José Manuel. Breve estudio sobre el fideicomiso. Seminario de derecho 

mercantil bancario. Ciudad de México: Facultad de derecho de la Universidad Nacional Autónoma 

de México, 1992. Impreso. P. 18.  

138 Casas Sanz de Santamaría, Op. cit. P. 22. 

139 Casillas, Op. cit., P. 9. 
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Ahora bien, entrando a hacer un análisis jurídico de su estructura, se evidencia que el 

trust de garantía es un acto unilateral de la voluntad del settlor. El otro interviniente 

en el acto jurídico es, como se decía anteriormente, el trustee, quien para el caso 

concreto podría ser un banco, una institución de crédito o una institución fiduciaria. 

Cabe resaltar que, en el sistema norteamericano, el papel de trustee puede ser 

desarrollado por personas jurídicas encargadas de administrar los bienes 

fideicomitidos que sirven de garantía a una obligación crediticia que tiene el settlor, 

pero también es posible que dicho rol sea desempeñado por personas naturales con 

conocimientos financieros.140 De igual forma, los bienes están respaldados por bonos 

o certificados de la empresa emisora. 

Cabe destacar que el sistema adoptado para el trust de garantía norteamericano es 

muy similar a la fiducia en garantía colombiana. Aunque ambos países pertenecen a 

familias jurídicas diferentes, pues el trust de Norteamérica se deriva del Common Law 

y del equity anglosajón, mientras que la fiducia en garantía tiene influencia del 

Sistema Continental, es importante tener en cuenta que ambos negocios fiduciarios 

comparten un elemento común, dado que las figuras han sido desarrolladas en su 

mayoría en el sector financiero.141 Así, en el contexto colombiano específicamente 

las han desarrollado las sociedades fiduciarias y en Estados Unidos, los bancos, 

instituciones de crédito e instituciones fiduciarias. 

Se debe hacer énfasis en que la estructura clásica del trust en Estados Unidos 

permaneció en la regulación142 y en los avances jurisprudenciales que se dieron en 

cada uno de los estados americanos, como Delaware, donde en 1759 se creó el 

Delaware Loan Office, que regulaba la actividad fiduciaria a través de personas 

jurídicas, generando un mayor rango de esta actividad. Sin lugar a duda, la creación 

de esta institución facilitó el campo de acción del trust de garantía en los Estados 

Unidos.143 En cuanto a la estructura de esta figura en el sistema jurídico 

norteamericano, el trust de garantía es un acto unilateral del constituyente.  

 
140 Ibid. 

141 Langbein, John H. “The Contractarian Basis of the Law of Trusts”. Faculty Scholarship Series. 

502, 1 ene. 1995. Impreso. P. 646. 

142 Rodríguez Azuero. “Los orígenes anglosajones..., Op. cit. P. 28. 

143 Casas Sanz de Santamaría, Op. cit. P. 22. 



57 

Es evidente que su estructura es un triángulo movible que permite el solapamiento de 

roles de intervinientes, es decir, settlor, trustee y beneficiary.144 En este acápite se 

explica cómo el sistema norteamericano permite la superposición del settlor, como 

trustee y cómo también permite la superposición de roles del fiduciario a través de 

los Restatement of the Law145 y el Estatuto Uniforme de Trust Corporativo.146 Se 

observa que el derecho norteamericano con el Restatement of the Law otorgó todos 

los fundamentos jurídicos para que en el caso de una superposición de roles del 

fiduciario directa o indirecta el trustee tuviera una total claridad de cuál debe ser su 

comportamiento. El Restatement of the Law estableció como deber cardinal el actuar 

imparcialmente. Esto se traduce en que el trustee debe enfocar su actuación en 

salvaguardar el interés de todos los beneficiarios, sin sesgos, preferencias ni 

prejuicios, inclusive en los casos en los cuales él o alguna persona relacionada a él se 

encuentre dentro de los beneficiarios del acto.147 

1. Superposición de roles del fideicomitente como fiduciario:  

 

 

 

 

 

 

 

 

Fuente: Elaboración propia. 

 

 
144 Archer, Jack. The Public Trust Doctrine and the Management of America's Coasts. Massachusetts: 

Universidad de Massachusetts, 2013. Impreso. P. 6 y ss. 

145 Ver Restatement of the Law, Sections 170, 171, 172, 173 y 174. Se evidencian los deberes del 

trustee cuando hay una superposición de roles. 

146 Uniform Statutory Trust Entity Act (USTEA), National Conference of Commissioners on Uniform 

State Law, 2013. 

147 Rodríguez Azuero. Negocios fiduciarios..., Op. cit. P. 31. 
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2. Superposición de roles del fideicomitente como beneficiario. 

 

 

 

 

 

 

 

Fuente: Elaboración propia. 

 

 

3. Superposición de roles del fiduciario como beneficiario (Tema de investigación) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Fuente: Elaboración propia. 
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unilateral. Ahora bien, las partes constituyentes del trust son, por una parte, el settlor, 

quien es el creador del trust.148 Éste desaparece cuando hace la transferencia de bienes 

para una determinada finalidad.149 En el derecho norteamericano el settlor puede ser 

cualquier persona que tenga capacidad jurídica para disponer de sus derechos legales 

o de los derechos conferidos por el sistema anglosajón del equity que sean de libre 

disposición.150 

Por otra parte, está el trustee (fiduciario) quien, a diferencia de lo que ocurre en 

Latinoamérica, puede no existir al momento de su manifestación de la voluntad. Esta 

situación dota, como ya se dijo, de mucha flexibilidad al trust norteamericano, ya que 

el fiduciario puede aparecer muchos años después de haberse hecho esta 

manifestación por parte del settlor. Incluso cuando el mismo settlor ha dejado de 

existir, ya sea porque ha fallecido o porque se ha extinguido su personalidad jurídica 

como consecuencia de haberse finiquitado un proceso de liquidación.151 

Adicionalmente, existe la posibilidad jurídica de que el papel del trustee sea 

desempeñado por un profesional en la materia o no lo sea.152 Para el caso del trust de 

garantía, es usual que quien ocupa el papel de fiduciario sea un banco, una institución 

de crédito o una institución fiduciaria. Es claro que en Colombia las únicas personas 

que pueden ocupar este papel son las sociedades fiduciarias, quienes tienen un objeto 

social determinado. Se ha plasmado una restricción legal para el papel del fiduciario. 

En la legislación nacional no existe otra posibilidad, pues la normatividad es muy 

restringida y exigente al respecto. 

Indudablemente, como se ve, este factor marca una de las diferencias entre el sistema 

anglosajón norteamericano y el sistema continental latinoamericano, ya que en la 

mayoría de los países con raigambre continental el rol del fiduciario es desarrollado 

 
148 Rengifo. La fiducia mercantil: legislación nacional y.., Op. cit. P. 230. 

149 Villagordoa Lozano. Breve estudio..., Op. cit. P. 18.  

150 Waters, Donovan ; Fortin, Guy ; Khairallah, Georges y Douvier, Pierre Jean. Régime du trust en 

droit français. París : Editions Francis Lefebvre, Themexpress, 2012. Impreso. P. 56. 

151 Rodríguez Azuero. “Los orígenes anglosajones..., Op. cit. P. 35. 

152 Greenam, Jennifer. The Executor's Handbook. 3ª ed. Toronto: CCH, Canadian Limited, 2007. 

Impreso. P. 111. Ver en especial los deberes que tiene el fiduciario en el trust. 
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por una persona jurídica, profesional y especializada en temas fiduciarios,153 mientras 

que ello no es una condición específica en Estados Unidos.154 

 Ahora bien, en el sistema anglosajón, los requisitos legales que debe tener el trustee 

son variados; sin embargo, entre los elementos fundamentales o habilitantes se 

identifica que éste debe tener plena capacidad jurídica para adquirir y retener el título 

legal sobre los bienes y, además, debe estar ubicado en la jurisdicción del tribunal 

competente donde se haya constituido el trust.155 

Un aspecto importante en el sistema norteamericano es que existen unos 

señalamientos legales que hacen completamente original la figura en el continente. 

Claro ejemplo de ello sería que pueden coincidir en una misma persona las funciones 

de settlor y del trustee. En este sistema se permite la superposición de roles del 

constituyente como la del fiduciario. Se enfatiza en este acápite que no está permitida 

en la legislación colombiana la superposición directa de roles del fiduciario, pues se 

está buscando una total independencia de ambos roles. Es importante dejar claro que 

no se considera a fondo la superposición del constituyente pues el objeto de esta 

investigación es otro: la superposición del fiduciario con el beneficiario, como se 

expresó en la parte introductoria.156 

Sentado esto, sin entrar en los aspectos técnicos de la superposición del constituyente 

con el fiduciario, lo que en la práctica ocurre en el trust norteamericano es una 

separación de los bienes del patrimonio general del constituyente y no una verdadera 

transferencia, como sí puede ocurrir en la fiducia latinoamericana.157 En este ámbito 

 
153 Rocha Núñez, Eduardo. La banca fiduciaria. Banco BCH, SNC. Ciudad de México: (s. e.), 1987. 

Impreso. P 6. Este doctrinante hace un estudio de derecho comparado explicando la naturaleza jurídica 

de la figura en países como México y Colombia.  Se hace un estudio claro de la profesionalización del 

fiduciario ya que en ambos países hermanos el fiduciario es desarrollado por personas jurídicas que 

tienen un objeto determinado para estos fines. 

154  Rengifo. La fiducia: legislación nacional..., Op. cit. P. 337. 

155 Rabasa, Oscar. El derecho angloamericano. 2ª ed. Ciudad de México: Fondo de Cultura Económica, 

1982. Impreso. P. 296.  

156 Casillas, Op. cit.: El trust con fines de garantía en Estados Unidos fue utilizado por las empresas 

ferroviarias para salir de la crisis en el siglo pasado. La fiduciaria emitía bonos o certificados que 

estaban garantizados sobre los bienes de la empresa fideicomitente. Este trust era utilizado para hacer 

pagos a los acreedores de las empresas ferroviarias. 

157 Rengifo García, Op. cit. P 34 y 35. “En el Trust, como se ha observado, se refleja una particular 

concepción jurídica en donde se analiza la propiedad no desde el punto de vista del objeto sobre el cual 
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se dejan de lado unos bienes fideicomitidos para que el settlor, mediante un acto 

unilateral de la voluntad que consta en un trust, determine una finalidad específica 

para éstos. Los demás bienes que conforman el patrimonio del settlor siguen siendo 

de su prenda general y pueden ser perseguidos por los acreedores que tenga el 

constituyente.158 En el sistema norteamericano el trustee tiene unas obligaciones159 

muy específicas consagradas por la ley y la jurisprudencia,160 entre las que se 

encuentran las siguientes: 

 
recae el derecho, sino sobre el interés o beneficio económico que ella puede reportar. Por consiguiente, 

sobre un mismo objeto puede coexistir dos intereses económicos. Lo importante, pues, es la función 

económica que la propiedad cumple. Y a esa función se le llama interés o estate”. 

158 Emerich, Yael. The Worlds of the Trust. Nueva York: Cambridge University Press. 2012. Impreso. 

P. 14. 

159 American Jurisprudence. “Business Trusts”. American Jurisprudence. 13am.2 (2019). P. 35. 

Internet. 9 ene. 2020. https://vmenterprises.files.wordpress.com/2016/02/american-jurisprudence-on-

business-trust.pdf 

“The beneficiary of an ordinary trust is not personally liable to third persons for torts committed by 

the trustee. But in determining the liability of the shareholders of a Massachusetts or business trust in 

tort, the courts seem to apply the same tests and principles as in cases involving liability on contract. 

The ‘control test’ has been applied in this connection, and it has been held that the shareholders are 

personally liable for the torts of the trust where they are vested with the ultimate and effectual control 

over the business and property of the trust. This liability, it is to be noted, depends upon power of 

control, and not upon the actual exercise of the power. A fortiori, shareholders in a business trust may 

become liable for the torts or fraud of the managing trustee, where they participate in or authorize them 

to be done.” 

160 Verdom, Jeffrey M. What are the Fiduciary duties of a Trustee? 2019. Internet. 9 ene. 2020. 

https://jmvlaw.com/what-are-the-fiduciary-duties-of-a-trustee/ 

“The duty of loyalty refers to the trustee’s obligation to manage the trust in a way that is in the best 

interest of the beneficiaries. A trustee cannot act in their own interests or in the interests of others. All 

actions that involve a conflict of interest will be considered illegal. Conflicts of interest could involve 

a bias towards one of the beneficiaries or comingling personal assets with the assets in the trust. If the 

trustee has a biased relationship with one beneficiary, the trustee might not be able to make decisions 

that are in the best interest of all the beneficiaries. Additionally, the duty of loyalty prohibits “self-

dealing,” which can occur when a trustee uses assets in the trust for personal reasons.  The duty of 

care requires the trustee to avoid actions that could be harmful to the beneficiaries. A trustee is required 

to act as any other “reasonably” prudent person would when managing a trust. Additionally, if a trustee 

https://jmvlaw.com/what-are-the-fiduciary-duties-of-a-trustee/
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1. Rendir cuentas permanentes al beneficiario del acto unilateral.161 

2. Cumplir con el deber de diligencia y cuidado como profesional.162 

3. Cumplir con el deber de lealtad.163 

4. Conservar los bienes que son separados para cumplir la finalidad del trust. 

5. Poner a disposición todos los medios ordinarios que favorezcan el incremento 

del patrimonio del settlor.164 

Sin lugar a duda, estos deberes de conducta,165 que han sido desarrollados por la 

jurisprudencia norteamericana,166 buscan que el trustee ejerza todas sus facultades 

legales para darle ventajas a otra persona que es el beneficiario del acto unilateral de 

 
is skilled in an area relating to the management of the trust, he or she will be held to that standard of 

care when it comes to making decisions in those areas” (Énfasis fuera de texto). 

161 Béraudo, Op. cit. P. 97. Ver el tema en el que el trustee debe llevar rigurosas cuentas para presentar 

a cada uno de los beneficiarios, inclusive cuando están en la etapa de terminación de la relación 

fiduciaria. 

162 Rodríguez Azuero. Negocios fiduciarios..., Op. cit. P. 31.  Se recomienda ver el deber de diligencia 

y cuidado desarrollado por la jurisprudencia norteamericana donde se establece que el trustee debe 

poner todos los medios óptimos para administrar los dineros de la manera más cuidadosa. Esto significa 

que deben ponerse en vehículos de inversión que produzcan rendimientos financieros. 

163 Corte Suprema de Delaware, Sentencia de abril 11 de 1939. Guth v. Loft (Del. 1939) [Pepsi]. “The 

decision deals with two separate aspects of Guth’s behavior. The corporate resources that Guth used 

for his business, such as Loft’s funds and personnel, clearly belonged to Loft, and there was little 

question that Guth had to compensate Loft for their use. The contentious part of the decision, however, 

deals with a difficult line-drawing problem: which transactions come within the purview of the duty 

of loyalty in the first place? Surely fiduciaries must retain the right to self-interested behavior in some 

corner of their life. Where is the line? In particular, which business opportunities are ‘corporate 

opportunities’ belonging to the corporation, and which are open to the fiduciaries to pursue for their 

own benefit? Cf. DGCL 122(17). And why does it matter here, seeing that some of Guth's actions 

clearly were actionable self-dealing? Hint: Which remedy is available for which action?” 

164 Kiper, Claudio M. y Lisoprawski, Silvio V. Obligaciones y responsabilidad del fiduciario. Buenos 

Aires: Depalma, 1999. Impreso. P 8. Citan los autores el precedente jurisprudencial de la Corte 

Suprema de Justicia de los Estados Unidos, el caso “Harvard College vs. Amory” en el cual se explica 

el rol del trustee y cómo éste debe cumplir siempre con el deber de cuidado, prudencia y precaución. 

165 Rabasa, Op. cit. P. 308. 

166 Fulda, Carl H. y Pond, Walter. “Tort Liability of Trust Estates”. Columbia Law Review Association 

Review. 41.8 (Dic. 1941). Impreso. P. 1347. 
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la voluntad.167 No obstante, existen algunos casos en el sistema norteamericano en 

los cuales el settlor constituye un trust de garantía con el fin de dejar como 

beneficiario del acto al mismo trustee, por ejemplo, cuando un deudor (settlor) deja 

como beneficiario al banco fiduciario que le sirvió de trustee y que además le hizo el 

préstamo de dinero que necesitaba. En este caso es evidente la forma cómo se da la 

superposición de roles directa del fiduciario, pues confluyen en una misma persona 

ambas calidades, la de fiduciario y la de beneficiario. 

El sistema jurídico de Norteamérica ha permitido de forma reiterada la superposición 

de roles del fiduciario, pues el legislador determinó que, al existir una separación de 

los bienes del constituyente (settlor) de los bienes de la persona que sirve como 

trustee, se respetan los derechos de los intervinientes. Consideran que existe una plena 

seguridad jurídica de que no se van a mezclar los dineros propios del trustee con los 

que se administran en el trust y que no se generará ningún tipo de conflicto de 

intereses para el trustee (fiduciario).168 

Además, la jurisprudencia norteamericana ha sido muy clara en cuanto a los deberes 

fiduciarios de conducta del trustee. Por consiguiente, para que el trust de garantía 

funcione en su máxima expresión, y sobre todo en aquellos casos donde se aprueba 

la superposición de roles del fiduciario, esta jurisprudencia hace énfasis precisamente 

en los deberes de conducta del fiduciario.169  

Se puede decir respecto al punto central de esta tesis doctoral y la búsqueda de los 

antecedentes históricos de la superposición de roles del fiduciario que su máximo 

esplendor se da dentro del trust americano. El hecho de que estén muy regulados los 

deberes secundarios de conducta del fiduciario y que se tengan unas líneas 

jurisprudenciales muy definidas son suficientes insumos jurídicos para crear el 

ambiente propicio para que el fenómeno de la superposición de roles del fiduciario se 

propague fácilmente dentro del acto. 

 
167 Maitland, Frederic William. Equity: A Course of Lectures. Cambridge: Cambridge University Press, 

1936. Impreso. P. 23 a 129. 

168 Rodríguez Azuero. Negocios fiduciarios..., Op. cit. P. 25. “En efecto, para los jueces ingleses la 

relación fiduciaria supone la aplicación de claros principios de equidad e implica en la calificación de 

la gestión, velar porque en ella haya habido imparcialidad, justicia, dedicación, fidelidad, franqueza, 

lealtad y buena fe”. 

169 Ibid. P. 29. El autor hace un breve análisis del caso R Brodgen (1888) 38 Ch D 546 (CHD, North 

J, CA, Cotton, Fry and López LJJ) en que se resalta la necesidad de cumplir con los deberes de conducta 

en caso de que exista superposición de roles.   
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El gran avance de la superposición de roles del fiduciario en el derecho 

norteamericano radica en que en un gran número de fideicomisos de garantía el 

beneficiario está constituido por varios beneficiarios. En este tipo de casos típicos el 

trustee tiene el deber de lealtad, lo que conforma una guía básica para que se presente 

la superposición de roles directa, ya que esta conducta determinada exige que el 

trustee actúe de forma fiel a todos los beneficiarios y no priorice su interés de forma 

ilegítima sobre los otros. 

Indudablemente, la aplicación efectiva del deber de lealtad es el punto de 

convergencia de la relación fiduciaria para que el fenómeno de la superposición de 

roles se desarrolle en Estados Unidos de América. Lo anterior se traduce en que en el 

momento en que pudieran evidenciarse los primeros síntomas de conflicto de 

intereses entre las partes, el trustee procedería a actuar como elemento de balance y 

de fidelidad para todas las partes del acto jurídico. 

Es fácil notar cómo en los Estados Unidos se le da una mayor importancia al rol del 

fiduciario que en otras latitudes, como en la legislación colombiana, pues se hace 

plausible que el fiduciario tiene como actividad ser equitativo y comportarse como 

un elemento que otorgue equilibrio a la relación fiduciaria y proteja de forma legítima 

los diversos intereses de cada uno de los intervinientes. Con base en lo anterior se 

puede afirmar que el trustee tiene un papel más conciliador de la relación fiduciaria 

de lo que ocurre en Colombia con las sociedades fiduciarias. 

Debe reconocerse adicionalmente que el sistema norteamericano establece unas 

soluciones jurisprudenciales de mucho interés pues, en caso de que el fiduciario viole 

el deber de lealtad, deberá indemnizar a los beneficiarios por haberse tomado de 

manera ilegítima bienes o dinero durante la superposición de roles como fiduciario. 

Este derecho se caracteriza por ampliar el espectro del fenómeno de investigación. 

Sin embargo, como otorga mayor prelación al principio de la libertad privada, cuando 

se genera un abuso del derecho por parte del trustee, también impone sanciones e 

indemnizaciones mucho más severas cuando el fiduciario incumple sus deberes de 

conducta dentro del acto. Al permitir mayores derechos para el trustee durante el 

fenómeno también crea unos deberes de conducta específicos y una serie de 

obligaciones y responsabilidades mayores para el fiduciario, con lo que se reafirma 

lo dicho más arriba.  

Al respecto caben dos comentarios jurídicos frente al fenómeno de esta investigación 

en específico. El primero de ellos hace referencia a que el sistema jurídico 

norteamericano subió los estándares de comportamiento del fiduciario dentro del 

trust, generando unas eficientes garantías jurídicas que permiten que el acto unilateral 

se constituya en una expresión plausible del principio de buena fe. En segundo lugar, 
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al existir una jurisprudencia que contempla sanciones más severas frente a los 

incumplimientos de los deberes del trustee, se genera un ambiente más coherente que 

respeta los derechos de los intervinientes del acto, colmándolo de seguridad jurídica. 

Con el propósito de abordar más ampliamente los deberes de conducta que ha de tener 

el fiduciario y sus responsabilidades dentro de una superposición de roles con el 

beneficiario, vale tener en cuenta cómo el sistema jurídico norteamericano, con el 

objeto de proteger los derechos del beneficiario dentro del acto, le ha dado la 

posibilidad de proceder a interponer una demanda ante la jurisdicción ordinaria 

cuando considere que sus derechos pudieran estar siendo vulnerados. La acción 

fiduciaria interpuesta por el beneficiario contra el fiduciario tiene como pretensión 

principal obtener la remoción del trustee. Como segunda pretensión de la demanda 

está la de retrotraer los efectos jurídicos de los bienes que han sido adquiridos con los 

dineros que le correspondían en calidad de beneficiario y que fueron ilegítimamente 

utilizados por el trustee. Igualmente, la acción fiduciaria busca perseguir los frutos de 

los bienes que se encuentren en manos de los terceros de buena fe que los hayan 

adquirido sin saber que el trustee había actuado abusando de su derecho. 

Sin lugar a duda, la posibilidad de interponer la acción fiduciaria para evitar 

situaciones abusivas dentro de acto viene del Common Law británico. Esta acción se 

incorporó al sistema jurídico norteamericano desde la época de la Colonia, como se 

dijo previamente. Sin embargo, un punto fundamental de la acción fiduciaria es que 

ésta se contempló para proteger al beneficiario del contrato cuando se daba el 

fenómeno de la superposición de roles. 

Si se presenta una superposición de roles de fiduciario en Estado Unidos, el fiduciario 

que tiene la confluencia de roles debe acercar esos intereses distintos que se pueden 

presentar con el resto de los beneficiarios del acto. El trustee se podría asimilar a un 

experto en mecanismos alternativos de resolución de conflictos, sabio ejecutor del 

deber de lealtad. En dicha función adopta el papel de un amigable componedor que 

evita el conflicto de intereses y permite la aplicación de fenómenos innovadores como 

lo es la superposición de roles del fiduciario. 

Si se presentara el caso de una superposición de roles del fiduciario donde el trustee 

no tuviera claridad o existieran dudas sobre algún parámetro que debería cumplir con 

su conducta en el acto, la legislación norteamericana le otorga la posibilidad legítima 

de pedir consejería a un judge of chamber. Este organismo tiene como principal 

función frente al caso concreto asesorar al fiduciario y en los casos en que se evidencie 

con pruebas conducentes que actuó legítimamente se puede lograr la ratificación por 

parte del judge of chamber de sus actuaciones legales que han tenido algún tipo de 

cuestionamiento por parte del beneficiario del acto jurídico. En verdad hay que 
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resaltar el papel que ha tenido este órgano en los Estados Unidos, pues la consejería 

del juez puede servir como un mecanismo que previene potenciales conflictos de 

intereses dentro del fenómeno de la superposición de roles del fiduciario y que van a 

terminar resolviéndose en la Corte de Justicia de alguno de los estados 

norteamericanos. 

Por último, dentro de este acápite que contempla la evolución de la superposición de 

roles del fiduciario, cabe restar que históricamente el trustee en Norteamérica ha 

tenido diferentes manifestaciones jurídicas. Entre ellas están las siguientes:170 

1. El trust voluntario, que puede ser creado de forma implícita o expresa por el settlor. 

Esta figura implica la voluntad expresa o un hecho inequívoco del settlor que conlleve 

su constitución.171 

2. Los trusts establecidos por mandato legal. Como segunda posibilidad en el sistema 

anglosajón está el constructive trust. Se otorga a la persona que tiene una posición 

fiduciaria y quien obtiene beneficios de trust, sin que éste pudiera existir. El caso 

típico que plantea el tratadista Sergio Rodríguez Azuero es el trust que se genera 

cuando el bien de una compraventa resulta en manos distintas a las del comprador.172 

Por otra parte, existe una segunda modalidad del trust que sería el trust por ministerio 

de la ley, cuando el fiduciario es obligado a constituir un fideicomiso por el tiempo 

que ostente dichos bienes. Un claro ejemplo de ello es cuando se exige por ministerio 

expreso de la ley que el trustee debe constituir a su vez un trust para evitar cualquier 

defraudación de bienes que se encuentran en litigio por lavado de activos. En este 

caso la ley del “Estatuto contra Fraudes” exige que el trustee separe los bienes del 

fideicomiso en un nuevo trust mientras se resuelve el litigio. Se dice que es un trust 

exigido por la ley porque normalmente por la simple voluntad del settlor no se podría 

constituir.173 

 

El legislador del sistema norteamericano, actuando de forma diligente y prudente, 

buscó darle o fijar un término definido al trust oneroso, pues se quiere evitar que con 

esta figura se congele el patrimonio del constituyente de manera indeterminada, 

evitando la trasferencia de sus bienes a terceros. Por lo tanto, allí se ha puesto como 

 
170 Rengifo García, Op. cit. P. 32 y 33. 

171 Rabasa, Op. cit. P. 301. 

172 Rodríguez Azuero. Negocios fiduciarios..., Op. cit. P. 38. 

173 Ibid., P. 303. 
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término perentorio para el acto jurídico la vida del beneficiario más veintiún (21) años 

contados a partir de su muerte.174  

 

Sin embargo, en Norteamérica, en algunos estados, como Nueva York se permite 

como plazo máximo para el trust dos vidas humanas concebidas.175 De manera muy 

diferente se han regulado los negocios fiduciarios que tienen como fines el altruismo 

y la beneficencia en el estado de Nueva York, pues pueden establecerse por términos 

indefinidos, congelando de esta forma el patrimonio del constituyente. La ampliación 

de su vigencia de manera indefinida tiene para el regulador como objeto permitir la 

protección de los beneficiarios, que en muchos de los casos son entidades sin ánimo 

de lucro, y busca beneficiar a una comunidad. 

 

1.4.  Época posmoderna: Convención de La Haya sobre el Trust y ley francesa 

de fideicomisos 

 

Continuando con el estudio jurídico, es importante el hecho de que el trust anglosajón 

y el trust norteamericano siguieron desarrollándose durante la época moderna hasta 

la actualidad. Sin embargo, en la época postmoderna se resalta que hubo dos 

expresiones jurídicas que llamaron la total atención respecto al fenómeno de la 

superposición de roles del fiduciario. 

 

La primera expresión posmoderna fue la Convención de La Haya sobre el Trust y la 

segunda, la ley francesa de 2007 sobre fiducia. En el presente acápite se hará un breve 

análisis de estos instrumentos jurídicos. El primero de ellos, la Convención de la Haya 

sobre el Trust, como tratado rector del derecho privado internacional y cuya 

relevancia jurídica ha permanecido en el mundo fiduciario desde el momento de su 

ratificación, se estudiará y analizará en esta parte de la presente tesis doctoral. 

 

Analógicamente, en esta etapa actual se encuentra la ley francesa de 2007, que 

contempla de manera clara y precisa aspectos que ninguna otra legislación había 

contemplado. Igualmente, se hará énfasis de cómo cada uno de estos textos jurídicos 

logró regular de forma exitosa el fenómeno de superposición de roles del fiduciario. 

 

 
174 Goldschmidt, Roberto y Eder, Phanor. El fideicomiso (trust) en el derecho comparado. Buenos 

Aires: Arayú, 1954. Impreso. P. 46. 

175 Rodríguez Azuero. Negocios fiduciarios..., Op. cit. P. 39. 
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1.4.1. Convención de la Haya sobre el Trust y el fenómeno internacional de la 

superposición de roles 

La Convención de la Haya sobre el Trust ha sido un documento cardinal para el tema 

de la presente investigación. Dicho instrumento internacional, suscrito en el año 1985, 

entró en vigor en 1992, y es un claro ejemplo del primer intento de armonización del 

trust para los países que la acogieron.176 Cabe aclarar que fue suscrita por países del 

sistema continental y por otros que son fieles representantes del sistema anglosajón.177 

Lo anterior significó un gran avance mundial en materia de negocios fiduciarios pues 

logró ser valorado y adoptado por países que pertenecen a dos familias jurídicas 

distintas, plasmando los primeros principios armonizadores a nivel internacional 

sobre la materia.178 

 

Al respecto, es importante precisar que el primer aspecto fundamental de esta 

Convención reside en que logró ser un documento modelador para ambos sistemas. 

Como muy bien se ha apreciado por teóricos del tema, los conceptos generales 

desarrollados por ésta no buscaban entrometerse en las legislaciones nacionales de 

cada uno de los países que suscribieron dicho acuerdo.179 El segundo aspecto más 

importante fue servir de elemento de convergencia para los países que en su 

legislación tienen contemplada la figura del trust. Como tercera característica se 

encuentra que dicho acuerdo internacional sirvió, desde sus inicios, como fuente de 

derecho para aquellos países que la aprobaron y como un gran antecedente jurídico 

de la época postmoderna del derecho para aquellos que no contemplaban la figura180 

pero que encontraron en el derecho internacional soluciones jurídicas para las 

 
176 Rengifo García, Op. cit. P 36. 

177 Martín Santisteban, Sonia. ¿Es preciso ratificar el Convenio de la Haya sobre el trust? Internet. 15 

mar. 2015. http://www.legaltoday.com/practica-juridica/penal/trust/es-preciso-ratificar-el-convenio-

de-la-haya-sobre-el-trust- 

178 Ibid., P. 98. 

179 Sobre los aspectos doctrinales del proceso de unificación del derecho europeo de los contratos y del 

código civil europeo, ver: Díez-Picazo, Luis; Roca Trías, E. y Morales, A. Los principios del derecho 

europeo de contratos. Madrid: Cívitas, 2002. Impreso. P. 76 y ss. Sobre los trabajos en materia de 

trust, ver Hayton, David J.; Kortmann, S.C.J.J. y Verhagen, H.L.E. Principles of European Trust Law. 

Law of Business and finance. Vol. I. La Haya: Kluwer Law International - W: E: J: Tjeenk Willink, 

1999. Impreso. P. 5. 

180 Ver el caso de España que no contempla el trust en su derecho interno, ha sido una institución que 

no ha permeado del todo el sistema español, en Martín Santisteban, Op. cit. 
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controversias que pudieran presentarse en sus territorios por ausencia de legislación 

en la materia. 

 

Así mismo, la Convención siempre se ha caracterizado por no utilizar una definición 

cerrada del concepto, sino por definir de manera amplia los elementos esenciales que 

generan el trust.181 Frente a este particular, cabe resaltar que constituyó un avance, 

pues las distintas acepciones del concepto jurídico de la figura imposibilitan que se 

dé una limitación al mismo y aún más cuando en ella participaron países que tienen 

influencia del sistema continental y del sistema anglosajón.182 

 

En sus elementos esenciales se destaca que en su articulado el trust nace a la vida 

jurídica por acto entre vivos o por causa de muerte,183 estableciendo de forma clara 

los motivos que permiten su creación precisa. También, clarifica que el trust genera 

una independencia con el patrimonio del constituyente,184 reforzando la teoría que 

conocemos en Latinoamérica como “patrimonio especial”, “patrimonio autónomo” o 

“patrimonio de afectación”.185 No cabe duda de que esta división del patrimonio del 

constituyente es el más grande efecto jurídico de la Convención de la Haya sobre el 

Trust pues, como se vio, se cristaliza el legado del sistema anglosajón que se ha 

caracterizado por introducir grandes desarrollos normativos y jurisprudenciales sobre 

la materia. 

 

En resumen, el trustee crea un patrimonio independiente al suyo propio, lo que 

evidencia que, si por alguna causa los acreedores del trustee persiguen sus bienes por 

algún tipo de deuda, éstos no pueden irse en contra de los bienes del patrimonio 

autónomo, que son independientes de la masa con la que el trustee respalda sus 

obligaciones y créditos propios.186 

 
181 Convención de la Haya de 1985, Artículo 2.  

182 Martín Santisteban, Sonia. Estudios de Derecho español y europeo. Libro conmemorativo de los 

primeros 25 años de la Universidad de Cantabria. Los trusts como instrumento de transmisión de la 

riqueza familiar en el derecho europeo continental. Santander: Ediciones de la Universidad de 

Cantabria, 2009. Impreso. P. 584 a 592. 

183 Convención de la Haya de 1985, Artículo 3. 

184 Estrada Alonso, Eduardo. “El Convenio de la Haya sobre la ley aplicable al trust y a su 

reconocimiento. El fideicomiso y los fondos sin personalidad jurídica”. VLEX 406001634. Impreso. P 

59 a 62.  

185 Kiper y Lisopravski, Op. cit. P. 136. 

186 Convención de la Haya de 1985, Artículo 2. 
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Otro aspecto relevante de la Convención de La Haya estriba en que el trustee es titular 

de los bienes frente a cualquier persona. Esto es de suma importancia pues implica 

que la defensa de los bienes del patrimonio de afectación está en cabeza del trustee, 

quien tiene el deber de propender por la protección de los bienes frente a cualquier 

persona natural o jurídica que quiera atacar los bienes fideicomitidos, como, por 

ejemplo, los acreedores del constituyente o del beneficiario.187 

 

Igualmente, frente a la oposición de los terceros en el caso específico de los registros 

públicos y privados, el trustee es quien ostenta en todo momento la titularidad del 

patrimonio autónomo, salvo que alguna disposición general o especial lo prohíba. Por 

lo tanto, si se consulta un certificado de registro de los bienes fideicomitidos, es el 

trustee, quien va a aparecer como dueño del bien frente a los terceros. Además de 

defender los bienes y de hacer la respectiva oposición frente a terceros, el trustee tiene 

una obligación muy importante: la de disponer, administrar y dar cuentas de su 

gestión.188 Ello es fundamental para la Convención, pues él debe administrar 

diligentemente los bienes para propender por el cumplimiento de su finalidad. Es 

perceptible que los poderes del trustee no son contraprestaciones del acto, sino, por 

el contrario, facultades que están inmersas en la figura desde su teleología. 

 

Ahora bien, en la imposición de los deberes de conducta del fiduciario se evidencia 

el predominio de los juristas que, a su vez, están influidos por el sistema anglosajón, 

pues la citada convención desarrolló los deberes de conducta descritos anteriormente 

de modo similar a como lo ha hecho el sistema anglosajón por siglos.189 Por lo tanto, 

se aprecia dentro de la Convención de la Haya del Trust un desarrollo normativo de 

los deberes especiales de diligencia y cuidado, lealtad, conservación de los bienes por 

separado para cumplir con la finalidad del trust y el deber de poner a disposición 

todos los medios ordinarios que permitan desarrollar la finalidad del negocio. Es 

importante expresar que el desarrollo del tema de los deberes de conducta dentro de 

este instrumento jurídico es fundamental, ya que permite tener unas limitaciones bien 

definidas de lo que se espera que haga el fiduciario dentro del trust, en especial 

 
187 Ibid. 

188 Convención de la Haya de 1985, Artículo 2. “c) El trustee tiene la facultad y la obligación, de las 

que debe rendir cuenta, de administrar, gestionar o disponer de los bienes según las condiciones del 

trust y las obligaciones particulares que la ley le imponga”. 

189 Se recomienda ver el tema de los deberes secundarios de conducta tratados por Maitland, Op. cit. P 

23 a 129. 
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cuando se presenta la superposición de roles del fiduciario. La Convención de la Haya 

del Trust tiene un desarrollo lógico y una estructura normativa ordenada que le 

permite a los países que la acogieron identificar soluciones claras y concretas del 

derecho internacional privado para solucionar potenciales abusos y conflictos que 

pueden presentarse dentro del Trust. 

 

Continuando con el análisis de la época actual, aunque la Convención ha demostrado 

una considerable influencia en otros países de este continente y de otras latitudes, no 

ha logrado permear totalmente la legislación nacional en aspectos tan relevantes como 

la superposición de roles del fiduciario de forma directa, fenómeno investigado en la 

presente tesis doctoral. Es del caso reiterar que la Convención ha tenido gran 

influencia legal frente al tema de superposición de roles sobre los países que tienen 

contacto con el sistema anglosajón, como Estados Unidos, Australia, Nueva Zelanda, 

Canadá y Escocia. Así mismo, ha influido bastante en provincias como Quebec o el 

estado de Luisiana. En concreto, este tratado internacional se caracterizó por extender 

su espectro de acción a los países latinoamericanos que son objeto de estudio de esta 

tesis doctoral y a otras latitudes como Israel, Italia, Países Bajos, Malta, Sri Lanka o 

Liechtenstein.190 

 

Cabe resaltar que este instrumento se caracteriza porque reguló de forma general en 

su articulado su campo de aplicación, explicó el reconocimiento de sus artículos en el 

ámbito internacional y expuso los aspectos generales del trust.191 Una vez redactada 

la Convención, ésta entró en vigor gradualmente, como se decía al inicio del presente 

acápite. En un primer término, la ratificación hecha en 1992 la concedieron países 

como Australia, Italia y Reino Unido. De forma posterior, luego de haberse realizado 

el estudio correspondiente por los diferentes órganos estatales, fue ratificada por 

Canadá, los Países Bajos y Malta.192  

 

Respecto al análisis jurídico de la Convención, es importante anotar que este 

instrumento internacional generó un puente y un diálogo normativo entre los dos 

sistemas (Common Law y el Civil Law), permitiendo permear a todos los países que 

 
190 Rodríguez Azuero. Negocios fiduciarios..., Op. cit. P. 97. 

191 Organización para la Cooperación y el Desarrollo Económico –OCDE–. Memorias del Foro Global 

sobre Transparencia e Intercambio de Información con Fines Tributarios. Buenos Aires: OCDE, 

2012. Impreso. P. 33. 

192 Martín Santisteban. Estudios de derecho español..., Op. cit. P. 586. 
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la ratificaron.193 En tono con lo anterior, se aprecia que la Convención de la Haya 

refleja que sí es posible crear principios de armonización central acerca del trust, 

aunque los países suscriptores y ratificadores pertenezcan a categorías, familias 

legales y sistemas jurídicos distintos. Los elementos esenciales comunes de este 

instrumento son más fuertes que las especificaciones técnicas jurídicas adoptadas por 

cada uno de los países que la acogieron. En efecto, se puede aseverar que es una 

verdadera influencia directa en las legislaciones locales de los países que la 

ratificaron. Sin lugar a duda, el aporte jurídico más importante de la Convención de 

la Haya ha sido la unificación de la fiducia a nivel mundial.  

 

Cabe enfatizar que otro magnífico aporte de este instrumento del derecho 

internacional privado ha sido permitir que la institución del trust fuera aceptada por 

todos los países que lo ratificaron, haciendo que las diferencias entre las legislaciones 

se evidenciaran como simples diferencias técnicas, subsanables para encontrar puntos 

en común. Por ello, con la Convención de la Haya los dos sistemas jurídicos 

alcanzaron más puntos de convergencia que diferencias, creando unos principios 

armonizadores centralizados.194  

 

A su turno, vale la pena destacar, a pesar de los grandes esfuerzos con este texto 

jurídico, que se observa que todavía hacen falta otros instrumentos jurídicos 

internacionales adicionales para propiciar un verdadero diálogo de los sistemas y 

sobre todo en el continente americano donde confluyen ambas familias jurídicas. Este 

instrumento futuro que se propone permitiría modernizar aún más el trust en estas 

latitudes, permitiendo la creación de una convención de derecho uniforme. Sin 

embargo, vale aclarar que este punto en concreto de la propuesta jurídica 

internacional no va a desarrollarse más en este acápite, sino que será expuesto y 

analizado racionalmente en un aparte especial de la segunda parte de esta tesis 

doctoral. 

 

Ahora bien, entrando en otro tema y en la materia esencial de la investigación 

doctoral, la superposición de roles del fiduciario, es de recalcar que la Convención de 

La Haya, como instrumento jurídico posmoderno, ha permitido que el trustee pueda 

ser beneficiario dentro de la figura, generando la confluencia de roles del fiduciario y 

beneficiario en una misma persona.  

 
193 Gaillard, Emmanuel y Trautman, Donald. “The Hague Trust Convention”. The American Journal 

of Comparative Law. 35 (1987). Impreso. P. 334. 

194 David y Blanc-Jouvan, Op. cit. P. 59. 
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Así lo determina de forma expresa el artículo 2 de la Convención es su último inciso:  

“A los efectos del presente Convenio, el término "trust" se refiere a las relaciones 

jurídicas creadas —por acto inter vivos o mortis causa— por una persona, el 

constituyente, mediante la colocación de bienes bajo el control de un trustee en interés 

de un beneficiario o con un fin determinado. El trust posee las características 

siguientes:  

a) los bienes del trust constituyen un fondo separado y no forman parte del 

patrimonio del trustee;  

  

b) el título sobre los bienes del trust se establece en nombre del trustee o de otra 

persona por cuenta del trustee;  

  

c) el trustee tiene la facultad y la obligación, de las que debe rendir cuenta, de 

administrar, gestionar o disponer de los bienes según las condiciones del trust y 

las obligaciones particulares que la ley le imponga.  

  

El hecho de que el constituyente conserve ciertas prerrogativas o que el trustee 

posea ciertos derechos como beneficiario no es incompatible necesariamente con 

la existencia de un trust (Énfasis fuera de texto)”.195 

 

Este punto es cardinal en el estudio jurídico de la Convención. Al respecto, cabe 

anotar que el fenómeno jurídico debe observarse sin ningún sesgo jurídico y de 

manera neutral, como muy bien lo expresa su artículo 2. El grupo redactor de este 

instrumento internacional no observó en su esencia ningún conflicto de intereses en 

los casos específicos en que el trustee tuviera a su vez los mismos derechos y 

cualquier prerrogativa como beneficiario. De hecho, la expresión jurídica utilizada 

dentro del texto jurídico de la Convención fue “inexistencia de incompatibilidad legal 

para los intervinientes”. Esto significa que no se dan intereses contrapuestos para el 

trustee por desempeñar y hacer efectiva la duplicidad de roles a su vez con los de 

beneficiario. Por lo tanto, desde el aspecto teleológico del negocio jurídico, no se 

observa ninguna situación de riesgo para el fideicomitente ni potenciales abusos por 

parte del fiduciario. El cumplimiento de los deberes especiales de conducta dentro de 

trust de garantía que tiene una superposición de roles del fiduciario no atenta contra 

la finalidad contractual del negocio de confianza y permite que los derechos y las 

obligaciones se den de forma coherente dentro del trust. 

 

 
195 Convención de la Haya 1985. Artículo 2. 
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Adicionalmente, si ahora, bajo la esfera de los efectos jurídicos de la Convención, se 

hace un análisis sobre el trust de garantía, el trustee podría obtener muchos beneficios 

económicos,196 como hacerse dueño de los bienes y de los frutos que produzcan los 

mismos y que se encuentran separados dentro del patrimonio especial del negocio 

jurídico. 

 

Lo dispuesto dentro de la citada convención se separa bastante de algunas de nuestras 

legislaciones latinoamericanas, donde no deben mezclarse este tipo de situaciones, 

pues algunas regulaciones del hemisferio sur no ven prudente permitir la 

superposición de roles del fiduciario de forma directa. Un claro ejemplo de ello es la 

legislación colombiana, país abanderado de la tesis restrictiva matizada, donde el 

fiduciario de forma directa no puede beneficiarse de los frutos que produzcan los 

bienes fideicomitidos, pues esta situación está prohibida de forma expresa.197  

 

Es evidente cómo la Convención de La Haya sobre el Trust se abre a la influencia del 

sistema anglosajón y despliega de forma muy flexible la ocurrencia de la 

superposición de roles directa del fiduciario. Es posible la intersección en las 

calidades del fiduciario y del beneficiario. El fiduciario puede ser, de forma posterior 

al cumplimiento de una condición suspensiva o resolutoria, el titular de los bienes 

fideicomitidos; análogamente da la posibilidad para que se haga dueño también de 

los frutos que generen estos bienes. 

 

Adicionalmente, cabe anotar que la Convención es tan amplia frente a la 

superposición de roles del fiduciario que no hace diferencia alguna frente a las 

superposiciones de roles admitidas en la regulación internacional. Por lo tanto, 

aplicando el criterio de interpretación general, en que no diferencia el legislador, no 

debe diferenciar el intérprete, es claro que existe total cabida para la superposición de 

roles.  Así las cosas, el fenómeno cabría en sus dos expresiones, directa e indirecta. 

Es decir, el citado artículo 2 no diferenció los casos en que el fiduciario actuaba para 

sí, o los casos en los cual el fiduciario podía actuar como beneficiario del acto a través 

de una de sus filiales o sucursales, como en el caso de una entidad que pertenece a un 

grupo financiero. 

 

Con referencia a este mismo tema, bajo el análisis jurídico de derecho comparado que 

se hace con Colombia como punto de partida, se debe aclarar que la superposición de 

 
196 Ver Convención de la Haya de 1985 y Rodríguez Azuero. Negocios fiduciarios... Op. cit., P. 97. 

197  Código de Comercio de Colombia Artículo 1234. 
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roles indirecta en nuestro país ha generado una limitación jurídica: evitar crear 

situaciones que conlleven el conflicto de intereses para las personas que actúan en 

calidad de fiduciario y que pueden llegar a ser beneficiarios del contrato de forma 

indirecta. Para este tema específico es importante aclarar que la Convención de la 

Haya sobre el Trust observó el fenómeno en su expresión como un hecho neutro. Sin 

embargo, buscando proteger a los intervinientes del contrato, dotó en su artículo 8 la 

posibilidad de que las partes de común acuerdo, bajo el principio de la libertad 

negocial, determinaran y limitaran las facultades del trustee para administrar y 

disponer de estos bienes, para darlos en garantía y para adquirir bienes nuevos. Por lo 

tanto, en los casos de una superposición de roles indirecta, las partes podrían 

determinar los parámetros de la Convención bajo los que el fiduciario informaría y 

dispondría de los bienes cuando se requiere hacer efectiva la garantía, cuando el 

constituyente no ha cumplido con un crédito que se tiene con el banco matriz. 

 

Es importante señalar aquí, después de haber analizado este gran aporte de la 

Convención a nivel mundial, valdría la pena que el legislador colombiano analizara 

con más detenimiento el texto de ésta, con el objeto de adoptar presupuestos más 

flexibles contemplados en el texto internacional redactado en La Haya y así darle 

mayor campo de acción a la fiducia en general y en especial a la fiducia en garantía 

nacional. 

 

Así mismo, en consideración de la doctoranda, es viable flexibilizar la posición 

adoptada por Colombia frente a una superposición de roles directa del fiduciario. El 

legislador colombiano puede observar detenidamente cuáles fueron los presupuestos 

que tomó este instrumento internacional para darle viabilidad jurídica al fenómeno de 

la presente investigación en su expresión directa. Es de resaltar que los redactores de 

la Convención de la Haya vieron el fenómeno de la superposición de roles como una 

expresión sin sesgo jurídico, pudiendo entonces hacer un mejor análisis jurídico, lo 

que les permitió redactar el artículo en que se permitía la superposición de roles 

directa y la indirecta. Adicionalmente, preservando la seguridad jurídica del trust y 

de las partes, el mismo texto contempló una solución jurídica en caso de que se 

presentaran abusos por los intervinientes, dejando plasmada desde la suscripción del 

contrato la posibilidad de que las partes pactaran de común acuerdo las limitaciones 

a las funciones del fiduciario cuando se presentaba el fenómeno. Por último, con el 

fin de brindarle total seguridad jurídica, la convención plasmó como límite jurídico 

del trust y del fenómeno de la superposición de roles del fiduciario el orden público. 

Así se expresa en su artículo 18: 
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“Las disposiciones del Convenio podrán excluirse si su aplicación fuere 

manifiestamente incompatible con el orden público”.198 

Para concluir, teniendo en cuenta el análisis hecho a la Convención de La Haya, cabe 

recordar que el citado instrumento es simplemente el estímulo para la creación de una 

legislación internacional. Es necesario desarrollar más documentos aplicados al 

ámbito internacional de unificación del trust, bajo un solo texto jurídico, por ejemplo, 

uno solo para el continente americano. 

 

1.4.2. Ley francesa de 2007 sobre la fiducia 

 

Haciendo énfasis en el viejo continente, se hará referencia a la ley francesa del 19 de 

febrero de 2007 que buscó incluir la figura del trust anglosajón en dicho país. El 

sistema legal galo, desde la época del Código de Napoleón, se ha caracterizado por el 

desarrollo de figuras creadas por el sistema continental, evitando la entrada de 

trasplantes jurídicos del sistema anglosajón.199 

 

Cabe resaltar que desde la Edad Media Francia tuvo una tendencia general a evitar 

cualquier negocio que permitiera el congelamiento de los bienes.200 Por esta razón se 

abolió el mayorazgo que permitía que el hijo mayor preservara los bienes de la familia 

con el fin de protegerlos en caso de fallecer el padre.201 Fue tan evidente la negación 

del trust o de cualquier otra figura o negocio que tuviera semejanza jurídica con él 

que desde épocas muy antiguas se prohibió allí la fiducia cum creditore y cum amico 

con el fin de evitar la posible dilapidación de los bienes familiares por parte de 

 
198 Convención de la Haya 1985. Artículo 18. 

199 Zimmermann, Reinhard. The Law of Obligations. Roman Foundation of the Civilian Tradition. 

Oxford: Oxford University Press 1996. Impreso. P. 206. 

200 De Cores, Carlos y Gabrielli, Enrico. El nuevo derecho de las garantías reales. Estudio comparado 

de las recientes tendencias en materia de garantías reales inmobiliarias. Madrid: Biblioteca 

Iberoamericana de Derecho, 2008. Impreso. Y también Editorial Temis, Bogotá, Colombia 2008. P. 

315. 

201 Sortais, Jean Pierre. “El trust en Europa”. XVI Congreso Latinoamericano de Fideicomiso. 

Montevideo. feb. 2006. Ponencia. Internet. 30 oct. 2012. 

http://www.felaban.com/congreso_fideicomiso/documentos/16_Jean-Pierre_SORTAIS.pdf 
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terceros.202 Aunque, como se ve, el sistema jurídico francés ha querido a lo largo de 

su historia legislativa evitar la entrada del trust, no ha sido del todo posible ya que las 

disposiciones legales de la Comunidad Europea203 permiten a los franceses hacer 

contratos internacionales de fiducia dentro del continente, por lo que es evidente que 

el sistema anglosajón sí ha logrado permear la legislación gala, a pesar de todos los 

esfuerzos generados a través del tiempo por este país para evitarlo.204 

 

A título de ejemplo se presenta un análisis de cómo un francés puede hacer un trust 

en otras jurisdicciones, pues la normatividad así lo permite. Lo anterior es 

completamente posible pues entran a aplicarse las disposiciones comunitarias 

europeas que rigen para todos sus miembros en negociaciones en que las partes y los 

bienes fideicomitidos se encuentran en distintos países del viejo continente. 

 

En este orden de ideas y haciendo un recuento de la legislación gala, el proyecto de 

fiducia fue sometido a la Asamblea francesa en varias ocasiones (1989, 1992 y 1994) 

sin ningún éxito, pues siempre aparecían grandes obstáculos jurídicos para evitar que 

el proyecto se convirtiera en ley nacional. Después de varios intentos fallidos, el 8 de 

febrero de 2005 el senador Philippe Marini volvió a presentar a la Asamblea francesa 

el proyecto de ley de reforma del Código Civil francés, exponiendo los motivos 

legales para crear un capítulo especial que regulara la figura del fideicomiso en este 

código.205 

 

Entrando a analizar la reforma del Código Civil francés, se observa que la nueva 

normatividad es una consecuencia obvia de fenómenos jurídicos como la 

deslocalización, que han afectado las codificaciones europeas. De igual forma, se 

evidencia que esta nueva normatividad obedece a la necesidad de este país de 

fortalecer la inversión en sus instituciones financieras, que tienen interés de conseguir 

clientes en la Comunidad Europea y en otras latitudes del mundo.206 

 

 
202 Walker de Tuler, María Cristina. Contratos bancarios. Segunda Parte. Santafé: Universidad 

Nacional del Litoral, 2005. Impreso. P. 43. 

203 Arroyo I Amayuelas, Esther. El trust en el Derecho Civil. Barcelona: Bosch, Generalitat de 

Catalunya, Departamente de Justicia; Departamento d´Innovació, Universitats i Empresa, Registradors 

de Catalunya y Collegi de Notaris de Catalunya, 2007. Impreso. P. 33. 

204 Boy Cuena. Op. cit. P. 264. 

205 Emerich, Op. cit. P. 8. 

206 De Cores y Gabrielli, Op. cit. P. 236. 
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Por otra parte, es claro que este sistema continental también ha sido permeado por la 

Convención de La Haya, que igualmente fue suscrita por el gobierno francés de la 

época y que, para entrar con plenos efectos, exigía una ley interna especial que 

permitiera la armonización de la regulación interna con la externa. Por esta razón se 

hizo la ley de 2007 que permitió de esta manera la ratificación de la Convención de 

La Haya en Francia y su aplicación real. 

 

Se destaca en este acápite que la francesa es una de las legislaciones más modernas 

en tema de fiducia en garantía a nivel mundial. Al respecto, debe dejarse claro que el 

efecto armonizador internacional es un elemento característico del Código Civil 

francés, al igual que el de la Convención de La Haya sobre el Trust. Este antecedente 

mundial debería servir de ejemplo como una legislación moderna para la región 

latinoamericana. Sin lugar a dudas constituye el aspecto más atractivo de la 

legislación gala. 

 

Es de considerar que los países que no han logrado todavía tener una posición 

estructurada sobre el tema fiduciario lo hagan lo antes posible. El ejercicio de estudio 

de la citada legislación del viejo continente lo debería hacer el Congreso de la 

República de Colombia. 

 

El punto específico que, en mi consideración, debería tomar de ejemplo el legislador 

nacional es el de la superposición de roles del fiduciario y el desarrollo de la 

responsabilidad civil del fiduciario en este tipo de negocios jurídicos. Sin lugar a 

duda, la legislación gala logró avanzar a grandes pasos a nivel mundial con esta 

incorporación dentro del contrato de fiducia en garantía, pues se convirtió en la 

legislación más moderna en Europa. 

 

Por otra parte, es preciso aclarar que otros puntos no tendrían cabida en la legislación 

colombiana. Por ejemplo, no podría aplicarse la unificación del título y el modo en el 

contrato de fiducia. Es evidente que esta expresión es algo típico del derecho francés 

y por ello no tendría cabida en la legislación colombiana, donde el sistema continental 

ha creado una separación entre el título y el modo para adquirir la propiedad 

fiduciaria. En Colombia la fiducia es a título traslaticio, pues se requiere un segundo 

paso, el modo, para que pueda adquirirse la propiedad fiduciaria. En Francia, la nueva 

legislación contempla una fiducia traslativa, en que el título del contrato transfiere la 

propiedad fiduciaria. 

 

En este sentido cabe el énfasis de que el fideicomiso francés, a pesar de enmarcarse 

en el sistema continental, dista mucho del fideicomiso latinoamericano, ya que en el 
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país galo se busca que la fiducia sea considerada una institución del Derecho Civil, 

siguiendo la tendencia mayoritaria en el antiguo continente de unificar el Derecho 

Privado.207 Por otra parte, en la región latinoamericana, en países como Ecuador, 

México y Colombia, el fideicomiso se ha logrado incorporar como una figura 

meramente mercantil que tiene su protección a través de los códigos y leyes 

comerciales, evidenciándose una gran diferencia con el fideicomiso francés que 

integra una figura en la legislación civil frente a la que ha sido desarrollada en 

Latinoamérica como una estructura de raigambre mercantil, con una legislación 

comercial desarrollada en sus códigos de comercio o en normatividades mercantiles 

especiales que desarrollan la figura del fideicomiso. 

 

En cuanto a la profesionalización del fiduciario es importante anotar que es un punto 

de convergencia entre la legislación francesa y la colombiana. En ambas se busca que 

el fiduciario sea una persona experta en la materia. Continuando con el examen 

comparado de ambas legislaciones, se hace evidente que lo plasmado dentro de los 

anales del Congreso colombiano y de la Asamblea francesa estuvo encaminado en los 

dos casos, a que existieran unas mejores asesorías por el profesional del sector 

financiero al constituyente del negocio fiduciario. El elemento finalístico de ambas 

legislaciones estuvo enfocado en solucionar una necesidad jurídica para el 

constituyente, en el tipo de información que debe recibir al momento de suscribir este 

tipo de contratos y en el actuar del profesional en dicha materia. Por lo tanto, el 

fiduciario tanto en la legislación francesa como en la colombiana es un profesional 

especialista en temas financieros, que tiene obligaciones como un buen hombre de 

negocios.208 

 

Vale resaltar un aspecto positivo de ley francesa: en verdad es innovador cómo esta 

legislación civil buscó regular todos los aspectos posibles del fideicomiso en general, 

pues trató de manera exhaustiva los elementos de la esencia de creación del contrato, 

sus partes, los aspectos tributarios y contables,209 temas de sucesiones aplicables a la 

 
207 Sánchez Lorenzo, Sixto A. “La unificación del derecho privado en Europa”. Revista de Estudios 

Jurídicos. 11 (2011). Impreso. P.7. 

208 Ley francesa 2007-211 del 19 de febrero de 2007, Artículo 2015. 

209 Kiper y Lisopravski, Op. cit. P. 5.  
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figura e inclusive consideró las sanciones penales para aquellas personas que se 

aparten de las disposiciones legales y utilicen la figura para hacer fraude a la ley.210 

 

Sin lugar a dudas, es evidente que la legislación francesa fue muy bien estructurada, 

pues estuvo encaminada a crear un nuevo mundo para la fiducia en general y también 

para la fiducia en garantía. Vale la pena reiterar que esta legislación europea puede 

servir de antecedente jurídico para la creación de principios armonizadores que se 

pretendan establecer en la región latinoamericana, pues es claro que en estas latitudes 

no hemos entrado a profundizar los aspectos legislativos que tocó la reforma del 

Código Civil francés en temas de fiducia en garantía. 

 

Haciendo un análisis jurídico de la ley y entrando en el tema central del presente 

estudio, la superposición de roles del fiduciario, se evidencia que el legislador francés 

concibe la fiducia como “un contrato por el cual un constituyente transfiere todo o 

parte de sus bienes o derechos a un fiduciario quien teniendo estos bienes y derechos 

separados de su patrimonio personal, actúa con una finalidad determinada en 

beneficio de uno o más beneficiarios conforme a las estipulaciones del Contrato”.211 

El Código Civil francés permite que el fiduciario sea a su vez beneficiario del 

contrato, lo cual es muy novedoso.212 En términos precisos se expresó la legislación 

gala en su artículo 2016: 

“Art. 2016. - El fideicomitente o el fiduciario pueden ser el beneficiario o uno de 

los beneficiarios del contrato de fideicomiso”. 

 

El legislador considera que el negocio jurídico fiduciario debe estar dotado de la 

mayor creatividad e innovación posibles como expresión real de la voluntad de las 

partes. Por esta razón es totalmente viable que el fiduciario pueda actuar en dos roles; 

 
210 Lyczkowska, Carolina. “El nuevo régimen de fiducia en el derecho francés a la luz de las últimas 

reformas”. Revista para el Análisis del Derecho INDRET. Universidad Castilla-La Mancha. ene. 2010. 

Internet. 27 ene. 2015. www.INDRET.com 

211 Ley francesa 2007-211, Artículo 2011 del 19 de febrero del 2007. “Art. 2011. − La fiducie est 

l’opération par laquelle un ou plusieurs constituants transfèrent des biens, des droits ou des sûretés, ou 

un ensemble de biens, de droits ou de sûretés, présents ou futurs, à un ou plusieurs fiduciaires qui, les 

tenant séparés de leur patrimoine propre, agissent dans un but déterminé au profit d’un ou plusieurs 

bénéficiaires”. 

212 Ley francesa 2007-211, Artículo 2016 del 19 de febrero del 2007. «Art. 2016. − Le constituant ou 

le fiduciaire peut être le bénéficiaire ou l’un des bénéficiaires du contrat de fiducie» 
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uno, en su propio papel y dos, como una persona que se beneficia de los bienes y de 

los frutos que conforman ese patrimonio especial. 

 

Es de suma importancia tener en mente que la motivación que tuvo el legislador 

francés para apoyar la superposición de roles fue crear una legislación totalmente 

flexible que permitiera todo tipo de operaciones jurídicas para el constituyente y que 

propiciara la inversión extranjera en el sector financiero galo. Es claro que la 

legislación en Francia tiene una motivación predominantemente económica. Esto se 

aprecia en que esta legislación fue aprobada a comienzo de la crisis financiera que se 

presentó en 2007 y se extendió unos años después en el viejo continente. A su vez, 

como segunda motivación se aprecia la necesidad de globalizar la estructura como 

contrato, es decir; permitir todo tipo de operaciones transfronterizas con los demás 

miembros de la Comunidad Europea.213 

 

Como aspecto a resaltar de esta legislación se observa que la superposición de roles 

concebida en el sistema galo se basa en el concepto exclusivo de confianza, 

enmarcado dentro de un ordenamiento jurídico que protege la seguridad jurídica 

dentro de un contrato para cada una de las partes. De hecho, se advierte que con el 

acontecer del fenómeno se hace manifiesta la expresión de este valor. La posibilidad 

de que el fiduciario pueda obtener beneficios de los bienes fideicomitidos es una 

aplicación real del principio de buena fe y de los deberes secundarios de conducta en 

los acuerdos de voluntades. 

 

La implementación de este principio es tan real que no solo se limita a los bienes, sino 

que también se hace extensivo a los frutos y a los derechos que se deriven de ellos. 

El fiduciario que se convierte en beneficiario del contrato en alguno de los casos 

también percibe los réditos de los bienes dados en garantía. El legislador confió tanto 

en la gestión del fiduciario dentro del contrato de fiducia en garantía que permitió un 

espectro de acción más amplio y no contempló ni siquiera la posibilidad de que él, en 

ejecución de su rol, pudiera abusar de su posición para dejar por fuera al resto de los 

beneficiarios del acuerdo de voluntades, por fuera, beneficiándose únicamente y 

satisfaciendo su interés particular. 

 

Por el contrario, si se hace una comparación del nivel de confianza planteado por el 

legislador colombiano frente al modelo francés, se encuentra que el legislador 

colombiano está en el otro extremo de la cuestión. En el territorio nacional el espectro 

de acción del fiduciario es un poco más reducido. En esta legislación se concibió que 

 
213 Sánchez, Op. cit. P. 20. 
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el fiduciario no pudiera ser el beneficiario del negocio jurídico de forma directa, pues 

se estaría violando la ley, por atentar contra la seguridad jurídica en un negocio. En 

otras palabras, como ya se ha expresado en otros apartes del presente documento de 

investigación, el legislador prohibió de forma expresa la superposición de roles 

directa, para evitar la vulneración al orden público.  

 

Por otra parte, frente al segundo tipo de superposición de roles, es decir, la indirecta, 

el legislador colombiano ha dicho que solo se podría dar si no se genera conflicto de 

intereses. Si se analiza el tema del nivel de confianza en el legislador nacional, es 

claro que está restringido, pues solo se permiten las operaciones dentro de un contrato 

de fiducia en las que intervengan miembros del mismo conglomerado financiero, 

siempre y cuando no traigan algún aprovechamiento indebido del fiduciario o de 

alguno de los miembros de su conglomerado por estar en dichas posiciones 

contractuales. Igualmente, el legislador ha sido muy precavido con la cuestión y busca 

que, si se da, no se genere una violación del principio de buena fe contractual ni del 

cumplimiento en concreto de los deberes secundarios de conducta214 pues, en el caso 

de una fiducia en garantía, el fiduciario no debería disponer de los bienes 

fideicomitidos dados en garantía. 

 

Otros de los aspectos legales que se pretenden resaltar en Francia estriba en que el 

legislador, además de ser muy exhaustivo con su regulación, es muy moderno, pues 

contempla las otras legislaciones del sistema continental europeo para innovar sobre 

ellas y proponer una legislación francesa que contemple soluciones para la mayoría 

de los casos reales.215 El gran avance de esta legislación consiste en que con la 

ordenanza del 30 de enero de 2009216 define de forma clara y expresa el contrato de 

fiducia en garantía. La autora considera que este es el mayor punto a resaltar de la 

legislación francesa porque emitió un concepto claro de lo que se entendía por fiducia 

en garantía, describiendo los elementos de la esencia, de la naturaleza y los 

accidentales del negocio jurídico. 

 
214 Artículo 871 del Código de Comercio de Colombia: “Los contratos deberán celebrarse y ejecutarse 

de buena fe y, en consecuencia, obligarán no solo a lo pactado expresamente en ellos, sino a todo lo 

que corresponda a su naturaleza de los mismos, según la ley, la costumbre o a la equidad natural”. 

215 Rodríguez Azuero. La responsabilidad..., Op. cit. P. 117. 

216 Arana de la Fuente, Isabel. “La reforma francesa de las garantías mobiliarias”. INDRET. Revista 

para el Análisis Económico del Derecho - Facultad de Derecho de la Universidad Autónoma de 

Madrid. Barcelona, 2012. Impreso. P. 44. 
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Si se compararan las dos legislaciones, es decir, la francesa con la colombiana, se 

encuentra que esta última ha desarrollado la fiducia en garantía a través de la 

jurisprudencia y de la doctrina de la Superintendencia Financiera de Colombia, pero 

no lo ha hecho de forma expresa en su normatividad, a diferencia de la legislación 

francesa que ha tenido un mayor desarrollo a través de la ordenanza del 30 de enero 

de 2009. 

1.5. Antecedentes históricos cercanos de la fiducia en garantía en Colombia y 

del fenómeno de la superposición de roles 

Ahora bien, continuando de lo internacional a lo nacional, es evidente que el 

fideicomiso civil colombiano, que se trasplantó del modelo continental francés por el 

reconocido y estudioso jurista Andrés Bello, fue el primer antecedente remoto de la 

fiducia en el territorio.217 Cabe aclarar que en Colombia la noción del trust americano 

se introdujo como negocio fiduciario mercantil a comienzos del siglo pasado con la 

llegada de la Misión Kemmerer, que buscó fortalecer las relaciones de Colombia con 

los Estados Unidos de América.218 Se debe resaltar que la fiducia mercantil recibe 

toda su influencia directa del trust norteamericano, que a su vez tuvo todo su 

antecedente histórico en el trust anglosajón, como se explicó en el aparte de 

antecedentes cercanos de esta tesis doctoral. Igualmente, como antecedentes 

indirectos del Código de Comercio colombiano, se encuentran la legislación 

primigenia mexicana y la panameña.219 

Inicialmente, el cuerpo normativo que se creó para el sistema financiero nacional fue 

la Ley 45 de 1923, producto real de la citada misión en Colombia. Es notorio que uno 

de los grandes objetivos de la normatividad era buscar una mayor profesionalización 

del sistema financiero, que apenas se estaba creando para la época en nuestro país, a 

diferencia de lo que ocurría en los Estados Unidos donde el sistema financiero ya 

 
217 Calderón, Aquiles. “Caracterización y antecedentes del fideicomiso”. Gaceta Judicial (1 feb. 2013). 

Internet. 26 oct. 2014. 

http://redfiduciaria.org/sites/default/files/documentos/Caracterizaci%C3%B3n%20y%20antecedentes

%20del%20fideicomiso%20dominicano,%20por%20Lic.%20Aquiles%20Calder%C3%B3n%20Ros

a.pdf. P. 15. 

218 Casas Sanz de Santamaría, Op. cit. P. 11. 

219 Rengifo García, Op. cit. P 53: “El origen de la fiducia se encuentra en la figura del trust anglosajón 

y el Código de Comercio colombiano tomó como base para su consagración normativa las 

legislaciones mexicana y panameña, que su vez habían recibido influencia manifiesta del derecho 

angloamericano”. 
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tenía una mayor evolución económica.220 Esta legislación nacional incipiente permitía 

que los bancos tuvieran una sección de ahorro, otra hipotecaria y una sección 

fiduciaria que les permitía desarrollar el contrato de fiducia mercantil de forma 

general.221 

Entrando un poco más en la legislación de comienzos del siglo pasado, es claro que 

el artículo 7 de la Ley 45 de 1923 introdujo el concepto de fideicomiso en general. El 

citado artículo de forma muy amplia definió la fiducia como “todo encargo de 

confianza” expresado en un documento. Igualmente, dicha norma estableció el papel 

del fideicomisario como el individuo o entidad a quien se encomienda dicho encargo. 

Haciendo un análisis del articulado de la citada ley se evidencia que la definición 

general fue indeterminada, pues nunca se redactó un verdadero concepto de fiducia, 

ni tampoco se especificó si el fiduciario debía ser un profesional en la materia o podía 

ser desarrollado por cualquier persona. Este aspecto tuvo muchas críticas jurídicas en 

su momento. Teniendo en cuenta lo anterior, esta amplitud en los temas, que podía 

presentarse para generar equívocos, llevó de forma posterior a expedir una nueva 

normatividad que fortaleció la institución y solucionó los vacíos encontrados al 

respecto. 

Sin embargo, no todos los aspectos descritos en la primera normatividad requieren 

cambios. Entre los principales aspectos relevantes y positivos se encontraron que la 

Ley 45 de 1923 trajo innovación cuando creó las secciones fiduciarias para los bancos 

nacionales. Éstas tenían la posibilidad de actuar como fideicomisarios, albaceas, 

administradores, registradores de acciones y de bonos, curadores, mandatarios, 

síndicos, depositarios y agentes de seguros.222 Si se analizan sus funciones, es real 

que se les dieron varias facultades con el objeto de que estructuraran negocios de 

distinta índole, cautivando clientes de varios sectores económicos. 

En cuanto a la existencia de las secciones fiduciarias es importante anotar que tuvo 

un desarrollo parcial porque, aunque al comienzo gozó de gran acogida por el 

 
220 “Han ocurrido muchos casos en que dos individuos o dos grupos de individuos han tenido el 

CONTROL de dos bancos. Tales individuos eran amigos, y cada banco hacía grandes préstamos al 

individuo del otro banco, asegurados con sus acciones. Cuando uno de los bancos se halló en 

dificultades y quebró, el otro banco se arruinó también”: Exposición de Motivos de la Ley 45 de 1923. 

Ver Superintendencia Bancaria. Principales normas sobre bancos comerciales. Bogotá: 

Superintendencia Bancaria, 1981. Impreso. P. 16. 

221 Casas Sanz de Santamaría, Op. cit. P. 11.  

222 Artículo 107 de la Ley colombiana 45 de 1923. 
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mercado financiero, su evolución posterior se desaceleró. Este efecto jurídico se debió 

a que luego las secciones fiduciarias fueron separadas de los bancos, para convertirse 

en personas jurídicas autónomas vigiladas por la Superintendencia Bancaria (hoy 

Superintendencia Financiera), cuyo objeto exclusivo se limitaba a desarrollar la 

actividad fiduciaria,223 de acuerdo a lo establecido por el artículo 6 del Código de 

Comercio224 y la Ley 45 de 1990.El segundo gran avance de la norma fue plasmar 

 
223 Artículo 29 del Estatuto Orgánico del Sistema Financiero colombiano, consultado el 10 de octubre 

de 2014: “1. Operaciones autorizadas. Las sociedades fiduciarias especialmente autorizadas por la 

Superintendencia Bancaria podrán, en desarrollo de su objeto social: a. Tener la calidad de fiduciarios, 

según lo dispuesto en el artículo 1226 del Código de Comercio; b. Celebrar encargos fiduciarios que 

tengan por objeto la realización de inversiones, la administración de bienes o la ejecución de 

actividades relacionadas con el otorgamiento de garantías por terceros para asegurar el cumplimiento 

de obligaciones, la administración o vigilancia de los bienes sobre los que recaigan las garantías y la 

realización de las mismas, con sujeción a las restricciones que la ley establece. c. Obrar como agente 

de transferencia y registro de valores; d. Obrar como representante de tenedores de bonos; e. Obrar, en 

los casos en que sea procedente con arreglo a la ley, como síndico, curador de bienes o como 

depositario de sumas consignadas en cualquier juzgado, por orden de autoridad judicial competente o 

por determinación de las personas que tengan facultad legal para designarlas con tal fin; f. Prestar 

servicios de asesoría financiera; g. Emitir bonos actuando por cuenta de una fiducia mercantil 

constituida por un número plural de sociedades, de conformidad con lo dispuesto en el artículo 3o., del 

Decreto 1026 de 1990 y demás normas que lo adicionen o modifiquen, sin perjuicio de lo previsto en 

los artículos 1 y 2 Ibid. Igualmente, dichas entidades podrán emitir bonos por cuenta de dos o más 

empresas, siempre y cuando un establecimiento de crédito se constituya en avalista o deudor solidario 

del empréstito y se confiera a la entidad fiduciaria la administración de la emisión; h. Administrar 

fondos de pensiones de jubilación e invalidez, previa autorización de la Superintendencia Bancaria, la 

cual se podrá otorgar cuando la sociedad acredite capacidad técnica de acuerdo con la naturaleza del 

fondo que se pretende administrar. Para el efecto las sociedades fiduciarias deberán observar lo 

dispuesto en los artículos 168 y siguientes del presente Estatuto. <Numeral adicionado por el artículo 

4 de la Ley 795 de 2003. El nuevo texto es el siguiente:> Celebrar contratos de administración 

fiduciaria de la cartera y de las acreencias de las entidades financieras que han sido objeto de toma de 

posesión para liquidación”. 

224 Ver Código de Comercio, Artículo 1226: “La fiducia mercantil es un negocio jurídico en virtud del 

cual una persona llamada fiduciante o fideicomitente, transfiere uno o más bienes especificados a otra, 

llamado fiduciario, quien se obliga a administrarlos o enajenarlos para cumplir una finalidad 

http://200.75.47.49/senado/basedoc/codigo/codigo_comercio_pr037.html#1226
http://200.75.47.49/senado/basedoc/codigo/estatuto_organico_sistema_financiero_pr006.html#168
http://200.75.47.49/senado/basedoc/ley/2003/ley_0795_2003.html#4
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que los negocios fiduciarios no podían utilizarse para realizar violaciones a la ley.225 

Este antecedente legal, tan importante desde el aspecto jurídico, se ha mantenido 

vigente hasta nuestros días y ha tenido varios desarrollos jurisprudenciales por la 

 
determinada por el constituyente, en provecho de éste o de un tercero llamado beneficiario o 

fideicomisario. Una persona puede ser al mismo tiempo fiduciante y beneficiario.  

Solo los establecimientos de crédito y las sociedades fiduciarias, especialmente autorizados por la 

Superintendencia Bancaria, podrán tener la calidad de fiduciarios”. 

225 Corte Suprema de Justicia, Sala de Casación Civil. Sentencia con Expediente 11001 3103 031 1999 

01041 01 del 25 de enero de 2010. M.P.: Pedro Octavio Munar Cadena. P. 22. El Doctor Munar frente 

al caso concreto expresa que la legislación a través del artículo 1238 del Código de Comercio ha 

provisto a los acreedores del constituyente para interponer una acción fiduciaria en contra del fiduciario 

como vocera del patrimonio autónomo, cuando se configuran hechos que muestran que el fideicomiso 

se constituyó para hacer fraude a la ley. Se expone lo siguiente en esta línea jurisprudencial: El negocio 

fiduciario celebrado en fraude de terceros podrá ser impugnado por los interesados” (hace notar la 

Corte). Y no hay lugar a discusión alguna, se dice, habida cuenta que la revocación de los actos 

celebrados por el deudor, fundamentada en la existencia de un concilio fraudulento, hace parte, 

precisamente, de la estructura de dicha acción y, desde luego, el tratamiento que amerita, dada su 

naturaleza y características, es el que de ordinario le ha dispensado la Corporación, exigiendo, para su 

prosperidad, la concurrencia de dos pilares imprescindibles: el consilium fraudis y el eventus damni; 

la ausencia de  cualquiera de ellos trunca la reclamación revocatoria. Es más, la norma bien había 

podido prescindir de tal consagración en su texto, pues ajeno a cualquier controversia está que el fraude 

no puede generar derechos, que, de presentarse tal hipótesis, sobrevendría la integración normativa”. 
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Corte Suprema de Justicia,226 la Superintendencia Financiera de Colombia en su 

doctrina,227 así como por varios tratadistas expertos y estudiosos de la materia.228 

Del mismo modo, el tercer gran aspecto establecido por la citada ley fue mantener 

una independencia de los fondos recibidos por la sección fiduciaria con el resto de los 

activos que podía tener el banco entre su contabilidad financiera. Esto, sin lugar a 

dudas, se constituyó en el mayor avance de la fiducia mercantil, pues fue el 

antecedente cercano de lo que hoy se ha denominado patrimonio autónomo.229 

Siguiendo con la corta recapitulación histórica de la fiducia en garantía en el entorno 

colombiano,230 se hace evidente que dicha institución se desarrolló aún más a 

mediados del siglo pasado con el Código de Comercio.231 En la década de 1970 la 

 
226 Corte Suprema de Justicia, Sala de Casación Civil. M. P.: Carlos Ignacio Jaramillo. Sentencia del 

14 de febrero de 2006. Expediente: 05001-3103-012-1999-1000-01. Ver el tema de la legalidad del 

contrato de fiducia.  

227 Superintendencia Bancaria de Colombia. Concepto Jurídico nº 2001074437-1 de febrero 14 de 

2002. Internet. mar. 2012. 

https://www.superfinanciera.gov.co/SFCant/Normativa/doctrinas2002/fiducia043.htm 

“En este sentido, se reitera la prohibición contenida en el párrafo 3° del numeral 1.2 del Capítulo I del 

presente Título en punto a que el negocio fiduciario no podrá servir de instrumento para realizar actos 

o contratos que no pueda celebrar directamente el fideicomitente de acuerdo con las disposiciones 

legales”. 

228 Ver el capítulo La fiducia mercantil en: Salazar Camacho, Pilar. Temas de derecho financiero 

contemporáneo. Bogotá: Editorial Universidad del Rosario. Colección Textos de Jurisprudencia, 

Conmemoración de los 25 años de la especialización de Derecho Financiero, 1988. Impreso. P. 612. 

229 Cárdenas Mejía, Juan Pablo. El contrato de fiducia y el patrimonio autónomo. Bogotá: Editorial 

Universidad del Rosario y Asofiduciarias, 2013. Impreso. P. 25. 

230 Rengifo García, Op. cit. P 36 y 37: “Colombia tomó como base las legislaciones mexicanas y 

panameñas, pero no hay duda de que la fuente originaria inmediata es el derecho angloamericano. En 

efecto, en la exposición de motivos del Proyecto de Código de Comercio colombiano de 1958 se lee: 

‘Las grandes ventajas que, especialmente en el campo de comercial y bancario, ha reportado el trust, 

han hecho que su práctica se extienda, no sólo en aquellos países de mentalidad anglosajona, sino 

también en países como el nuestro, cuyo derecho es de origen netamente latino y en los cuales la 

adopción de instituciones foráneas supone ciertamente un acomodamiento especial’”. 

231 Ver los antecedentes de la fiducia mercantil en: Rodríguez Azuero, Sergio. Contratos bancarios y 

su significado en América Latina. Bogotá: Presencia y Biblioteca FELABAN, 1977. Impreso. P. 557. 
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Superintendencia Bancaria consideró que la fiducia en garantía era un negocio 

prohibido que contenía un pacto comisorio.232 El ente de control consideró que con 

ella se estaban poniendo todos los elementos necesarios para que el acreedor 

beneficiario del negocio jurídico se quedara de forma fácil y segura con los bienes del 

deudor fideicomitente.233 Por esta razón, dicha entidad en su real entender, y teniendo 

como principal argumento evitar los abusos por parte del fiduciario, decidió proferir 

varios conceptos jurídicos, entre los cuales resaltó el concepto OJ-416-21887, del 4 

de noviembre de 1974. La Superintendencia Bancaria (Hoy Financiera) dejó ver en 

su doctrina jurídica de la década de los 70 que la fiducia en garantía procedía “por 

medios complejos e indirectos que por sus resultados pugnaban con el ordenamiento 

jurídico afectando la licitud del contrato”.234  

Si se analiza un poco más el tema, para el ente de control lo que existía en ese entonces 

era un pacto comisorio simulador de fiducia en garantía, para facilitar que el acreedor 

se apropiara de la totalidad de los bienes fideicomitidos. Este concepto es importante, 

pues muestra una doctrina conservadora del orden público y bastante limitante del 

ejercicio del derecho de libre disposición de los contratos. El argumento de fondo 

adoptado en su momento por la Superintendencia Bancaria radicó en evitar 

situaciones conflictivas contrarias a la normatividad vigente, dado que se quería evitar 

utilizar los contratos de forma inadecuada, generando inseguridad jurídica. En su 

momento la citada superintendencia afirmó que esta modalidad fiduciaria encerraba 

una violación expresa, ya que en realidad lo que había era un pacto comisorio y que 

por lo tanto debía sancionarse el negocio contrario a la ley, con la sanción de la 

ineficacia jurídica de la inexistencia, puesto que el negocio no producía efecto alguno. 

La declaratoria de la inexistencia del contrato de fiducia en garantía llevó en esta 

época a retrotraer los efectos jurídicos al estado anterior, es decir, le concedió un 

efecto ex tunc. 

 
La Ley 45 de 1923 agregó los encargos de confianza, permitiendo al fiduciario actuar como auxiliar 

de la justicia o como representante de incapaces. 

232 Manrique Nieto, Op. cit. P. 27. 

233 La Superintendencia Bancaria de Colombia se opuso en la década de los 70 a la fiducia en garantía 

por ir en contra del pacto comisorio que se encontraba consagrado en el artículo 1203 del Código de 

Comercio que reza: “Toda estipulación, que directamente o indirectamente, que en forma ostensible u 

oculta, tienda permitir que el acreedor disponga de la prenda o se la apropie por medios distintos a los 

previstos por la ley, no producirá efecto alguno”. 

234 Rengifo García, Op. cit. P. 112. 
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El artículo 1203 del Código de Comercio establecía de forma expresa que no era 

posible pactar acuerdos de voluntades que permitieran al acreedor, de forma directa, 

quedarse con la garantía del acuerdo de voluntades. 

Por lo tanto, en 1973 la Superintendencia Bancaria tuvo como fundamento normativo 

de su concepto restrictivo el artículo 1203 del Código de Comercio que reza: “Toda 

estipulación que directa o indirectamente, en forma ostensible u oculta, tienda a 

permitir que el acreedor disponga de la prenda o se apropie por medios distintos a los 

previstos en la ley, no producirá efecto alguno”.235 

 

La Superintendencia Bancaria, en consonancia con lo estipulado en el artículo 1203 

del Código de Comercio, otorgó una sanción jurídica muy severa al contrato de 

fiducia en garantía, haciendo que, si ésta se constituía entre las partes, el efecto nefasto 

de la invalidez, pues, al no cumplir con los requisitos de la esencia y estar acorde con 

el ordenamiento jurídico, era violatorio del orden público (causa intrínseca) y de las 

buenas costumbres y por lo tanto no podía nacer a la vida jurídica. Para la época esto 

significó que no aparecía ni siquiera un principio de contrato de fiducia si se daba en 

la modalidad de garantía.  

El análisis jurídico de la Superintendencia Bancaria estuvo enfocado en argumentar 

que el fiduciario adoptaba un rol que no le había sido conferido por la ley y que por 

el contrario había sido limitado de forma exclusiva para los jueces y los altos 

tribunales dentro de la jurisdicción civil, ya que ellos eran los legitimados a decidir 

en un caso concreto acerca de si podía hacerse efectiva la garantía en caso de 

incumplimiento en el pago del crédito. 

Del mismo modo, el citado concepto ejemplifica cómo la entidad de vigilancia de las 

entidades financieras desde hace cincuenta (50) años ha visto con mucha precaución 

las operaciones que puedan darse entre los conglomerados financieros y 

especialmente las que pueden desarrollarse dentro de un contrato de fiducia en 

garantía. Es de resaltar cómo en este período se cerró de plano cualquier posibilidad 

para que el fiduciario del contrato pudiera llegar a ser beneficiario. 

Luego, en la década de 1980, esta entidad cambió radicalmente su posición jurídica 

doctrinal frente al negocio de garantía, argumentando en el Oficio OJ-136 del 13 de 

noviembre de 1981 que el negocio de fiducia en garantía era válido en su totalidad 

por encontrarse acorde con la normatividad financiera pues no representaba ningún 

peligro jurídico para la seguridad jurídica de las partes del acuerdo de voluntades. 

 
235 Código de Comercio de Colombia. Artículo 1203. 
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Esta vez, la argumentación legal que tuvo el ente de control se fundamentó en que la 

fiducia en garantía era completamente posible si las partes cumplían a cabalidad sus 

obligaciones y si el fiduciario realizaba su gestión teniendo en cuenta el principio de 

buena fe y los deberes secundarios de conducta especiales para este tipo de negocios 

jurídicos. Por lo tanto, el contrato de fiducia en garantía a partir de este concepto gozó 

de plena existencia jurídica.236  

Este concepto de la Superintendencia fue coherente con la jurisprudencia de la Corte 

Suprema de Justicia, que de forma posterior expuso ampliamente las razones jurídicas 

por las que la fiducia en garantía era acorde con el ordenamiento jurídico y no tenía 

de forma intrínseca algún pacto comisorio: 

“Luego, no hay razón para afirmar que la venta de tales bienes cercena, in radice, el 

derecho de defensa del fiduciante, a cuya voluntad plasmada en el contrato se sujeta 

al fiduciario […] Pero es incontestable que si el fiduciario atiende a cabalidad sus 

compromisos contractuales, sobre la base que ninguna de las partes discute el derecho 

de crédito, no habrá hecho cosa distinta que darle cumplimiento a la voluntad de pago 

del deudor, quien, por tanto, a posteriori, no puede invocar la violación del debido 

proceso como argumento ulterior para sustraerse de las cláusulas que lo gobiernan el 

negocio jurídico fiduciario, celebrado merced a su previa participación, con la 

inequívoca finalidad de disciplinar aspectos cardinales atinentes a su débito”.237 

Actualmente la fiducia en garantía es un contrato que ha tenido mucha acogida a nivel 

nacional, gozando de grandes beneficios como:238 

1. Servir de instrumento eficiente para que el constituyente pueda financiarse 

más fácilmente.  

 
236 Solarte Rodríguez, Arturo: La buena fe contractual y los deberes secundarios de conducta. Bogotá: 

Universidad Javeriana de Colombia., VNIVERSITAS, 2004. Impreso. P. 311 y ss. 

237 Corte Suprema de Justicia, Sala de Casación Civil. M. P.: Carlos Ignacio Jaramillo. Sentencia del 

14 de febrero de 2006. Expediente: 05001-3103-012-1999-1000-01. Se recomienda ver el tema donde 

la Corte ha dicho que la Fiducia en garantía no es una expresión del pacto comisorio. 

238 Rengifo García, Op. cit. P. 106. “Ahora bien, con la admisibilidad de la fiducia en garantía se puede 

sistematizar la mutación de la razón de ser de las garantías así: I. De la garantía con desposesión se 

pasa a la garantía sin desposesión para permitir que el deudor explote la cosa y con su producto pague 

la acreencia debida de la prenda con tenencia se pasa a la prenda sin tenencia; 2.  A la garantía con 

desposesión se le aúna la obligación para el acreedor está especialmente obligado a hacer producir la 

cosa. 3. Actualmente existe la garantía administrada por un tercero con el fin específico de ejecutarla 

en caso de incumplimiento del deudor, que es lo que sin ambages ocurre en la fiducia en garantía.” 
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2.  Ser una garantía de primera demanda, haciendo el negocio viable e innovador 

pues no se requiere de procedimientos engorrosos para hacer efectiva la 

garantía abstracta. 

3.  El fiduciario cumple la finalidad del contrato de forma eficiente conforme a 

las delimitaciones dadas en la cláusula objeto del contrato, facilitando cumplir 

con la finalidad del acuerdo de voluntades, que permite plasmar dentro de las 

cláusulas la modalidad de pago en el evento de que se presente un 

incumplimiento del deber de prestación. 

 

Sin embargo, a pesar de contar con varios beneficios jurídicos, la fiducia en garantía 

ha tenido varios cuestionamientos jurídicos doctrinales239 y jurisprudenciales240 

como, por ejemplo, la valoración de los bienes fideicomitidos que entran al 

patrimonio autónomo241 para ser una garantía admisible y el tema que nos concierne 

en esta investigación, la superposición de roles del fiduciario.242 

Igualmente, la doctrina nacional se cuestionó por el Doctor Carlos E. Manrique lo 

siguiente: 

1. El tipo de autorización expresa que debía recibir el fiduciario para acceder y 

pagar con los activos las obligaciones garantizadas. Este punto se puso de 

manifiesto como una desventaja del contrato de fiducia en garantía, pues este 

acuerdo, si no tenía unas manifestaciones claras por parte del fideicomitente, 

podía llevar a que el fiduciario de forma apresurada hiciera efectiva la 

garantía, violando el deber de defensa que tenía el fideicomitente.243 

2. La segunda disposición cuestionada por otros autores, como el doctrinante 

Ernesto Rengifo García, hace referencia al actuar del fiduciario en un contrato 

de fiducia en garantía cuando de forma posterior el fideicomitente ha entrado 

 
239 Manrique Nieto, Op. cit. P. 34 y 35. 

240 Corte Suprema de Justicia, Sala de Casación Civil.  Sentencia del 22 de febrero de 2018. Expediente 

11001-31-03-003-2005-00368-01. M.P.: Aroldo Wilson Quiroz Monsalvo. Ver el tema de la 

constitución de patrimonio autónomo y de la valoración de bienes. 

241 Cárdenas Mejía. Op. cit. P. 25. 

242 Ver más acerca de los elementos de la esencia del contrato en: Rodríguez Azuero. Negocios 

fiduciarios..., Op. cit. P. 145. Para algunos expertos el negocio se puede perfeccionar con la 

consensualidad. Para otros, cuando recae sobre bien inmueble, requiere la solemnidad de la escritura 

pública cuando existe la transferencia de dominio del bien inmueble. 

243 Manrique Nieto, Op. cit. P. 28. 
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en un proceso de concordato preventivo obligatorio ante la Superintendencia 

de Sociedades.244 Este tema ha sido clasificado por el autor como fuente de 

inseguridad jurídica. Ahora bien, con el fin de dar una solución jurídica 

eficiente la Superintendencia de Sociedades de Colombia, velando por el 

orden público y la preservación de la seguridad jurídica dentro de los procesos 

concursales, estableció expresamente, mediante autos 410-6017 del 18 de 

diciembre de 1995 y 410-3480 del 4 de junio de 1987, que las sociedades 

fiduciarias no podían ejecutar los bienes del contrato de fiducia en garantía, 

en detrimento de los demás acreedores del concordato preventivo, por 

beneficiar de manera exclusiva a los beneficiarios del contrato de fiducia en 

garantía.245 

Continuando con el análisis evolutivo del contrato de fiducia en garantía, y después 

de haber enunciado algunas de sus ventajas y desventajas, se observa que el año 1989 

se asimiló el fideicomiso de garantía con la garantía real para ciertos casos específicos 

como el cupo individual de crédito. En algunas circunstancias los intermediarios 

financieros podían realizar operaciones activas de crédito con los consumidores 

financieros, teniendo en cuenta un porcentaje de su patrimonio, que en esa época 

estaba fijado en el diez por ciento (10%). Cuando existía una garantía real el cupo de 

crédito era más viable para el consumidor financiero. Este beneficio también se les 

otorgó a los consumidores financieros que tenían una fiducia en garantía. 

Luego, en la década de 1990, la Superintendencia Bancaria admitió en su doctrina 

que se asimilaba, exclusivamente, para efectos del cupo individual de crédito, la 

fiducia en garantía con las garantías reales como la hipoteca. Este tema fue criticado 

después por algunos expertos nacionales, pues se consideró que se estaba dotando a 

una garantía personal de un elemento característico de las garantías reales.246 

Al observar su evolución histórica puede resaltarse que el contrato de fiducia en 

general ha tenido muchos cambios normativos, doctrinales y jurisprudenciales. Dicha 

tendencia normativa se hace evidente aún más en la última década del siglo pasado, 

pues con la expedición de la Ley 45 de 1990 se prohibió, como se dijo anteriormente, 

a los bancos tener sección fiduciaria.247 Si se estudian las calidades de quién puede 

 
244 Superintendencia de Sociedades. Auto 4106017 del 18 de diciembre de 1995. P.5. 

245 Superintendencia de Sociedades. Auto 410-3480 del 4 de junio de 1997. P 91 y 92. 

246 Rodríguez Azuero. Negocios fiduciarios..., Op. cit. P. 474. 

247 Congreso de la República. Ley 45 de 1990. Anales del Congreso, Martes 9 de octubre de 1990:  

“Dadas las crecientes necesidades de financiamiento de la economía y la conveniencia de integrar la 

actividad de los intermediarios financieros de manera más importante al mercado de capitales, el 
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ser fiduciario, es notorio que en el siglo pasado se transformó todo el ordenamiento 

para pasar de una postura muy general a una restringida, en la cual la calidad de 

fiduciario solamente podía ser desarrollada por una persona jurídica especialista en la 

materia.248  

Igualmente, como ya se explicó, dicha ley expresó en sus artículos 1 y 2 que las 

sociedades fiduciarias debían ser sociedades con objeto exclusivo. En definitiva, en 

Colombia ganó la postura que afirmaba que el fiduciario debía ser una persona 

jurídica, especialista en la materia, como se aprecia en la Ley 45 de 1990. Ahora bien, 

otro aspecto importante de dicha norma consiste en que reguló la relación entre el 

banco (matriz) y la sociedad fiduciaria (filial).249 

 
Gobierno  considera oportuno proponer al Congreso la expansión de los intermediarios financieros 

tradicionales hacia nuevas operaciones financieras no bancarias que aseguran una mayor 

profundización del sistema, independizando en debida forma a los agentes económicos que  podrían 

llevar a cabo estas nuevas operaciones”. 

248 Pinzón Sánchez, Jorge. “La confianza es mutua”. Revista de la Superintendencia Financiera de 

Colombia, Ed. especial 80 años de la Superintendencia Bancaria de Colombia (2000). Internet. 1 ab. 

2015. http://www.superfinanciera.gov.co 

249 Ley 45 de 1990. “Artículo 1. Artículo 1o. “Inversión en sociedades de servicios financieros. Los 

bancos, las corporaciones financieras y las compañías de financiamiento comercial podrán participar 

en el capital de sociedades fiduciarias, de arrendamiento financiero o leasing, comisionistas de bolsa, 

almacenes generales de depósito y sociedades administradoras de fondos de pensiones y cesantías, 

siempre que se observen los siguientes requisitos:   

a) Las entidades de servicios deberán organizarse con arreglo a las normas de los establecimientos 

bancarios, tener objeto exclusivo y revestir la forma de sociedad anónima; también podrán constituirse 

bajo la forma de cooperativas cuando se trate de una filial de servicios financieros constituida por 

bancos, corporaciones financieras o compañías de financiamiento comercial, de naturaleza 

cooperativa;   

b) La totalidad de las inversiones en sociedades filiales y demás inversiones de capital autorizadas, 

diferentes a aquéllas que efectúen los establecimientos en cumplimiento de disposiciones legales, no 

podrá exceder en todo caso del cien por ciento (100%) de la suma del capital y reservas patrimoniales 

del respectivo banco, corporación o compañía de financiamiento comercial, excluidos los activos fijos 

sin valorizaciones, y   

c) La participación en el capital no podrá ser inferior al cincuenta y uno por ciento (51%) de las 

acciones suscritas, ya sea directamente o con el concurso de otras sociedades vinculadas a la matriz, 
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1.6. Fiducia en garantía en el entorno latinoamericano una primera mirada al 

negocio 

 

Se ha demostrado, a través de diversas vertientes jurídicas e históricas, que el 

fideicomiso en Latinoamérica ha tenido una expansión como institución comercial, 

pues se ha constituido en una garantía idónea para aquellas compañías y personas 

naturales que necesitan solventar su necesidad de acceso a crédito250 en tiempos 

cambiantes de la economía global.251  

 

Aunque la última década se ha caracterizado por desaceleración en el sector 

financiero, la fiducia en garantía ha sido un contrato que ha tenido un impacto 

positivo252 en las finanzas de los países de este hemisferio.253 Actualmente, esta 

 
salvo que se trate de aquellas que se organicen como almacenes generales de depósito, en cuyo caso 

tal participación puede ser inferior”. 

250 Rengifo García, Op. cit. P. 133. 

251 Ver el tema de inclusión financiera para los consumidores en la región latinoamericana en García, 

Carlos Arturo. “Los préstamos para atajar el gota a gota nada que despegan” El Tiempo, Economía y 

Negocios, 11 abr. 2015. Internet. 4 nov. 2015. www.eltiempo.com. Según estadísticas de la 

Superintendencia Financiera de Colombia en colaboración con el Banco de las Oportunidades, el 

acceso al crédito en porcentaje es el siguiente: Uruguay: 21%; Bolivia: 19.7%, República Dominicana: 

18,2; El Salvador: 17,2; Colombia: 15,6%; Nicaragua: 14,2%; Ecuador: 13,8%; Costa Rica: 12,5%; 

Guatemala: 11,9%; Brasil: 11,5%; Perú: 10,8%. Latinoamérica en general a nivel mundial se encuentra 

apenas en el 11,3%. 

252 Villegas de Osorio, Stella (presidente de COLAFI). “Presentación de la Presidencia de COLAFI”. 

Reunión del Comité Latinoamericano de Asociaciones Bancarias Miembros de FELABAN. Panamá, 

18-20 oct. 2017. Ponencia. Internet. dic. 2019. http://felaban.s3-website-us-west 

2.amazonaws.com/documentos comités/archivo20171215143857PM.pdf. El contrato de fiducia ha 

tenido un crecimiento ascendente, impactando el Producto Interno Bruto de forma positiva a los 

Colombia, Guatemala, Panamá, Paraguay, Venezuela, Argentina, República Dominicana y Ecuador. 

Las estadísticas fueron las siguientes: 2013, El PIB fue de $934 MM, 2014, El PIB fue de $786 MM 

2015, El PIB fue $1.104 MM, 2106 El PIB fue de $ $1.155 MM y 2017, la tendencia fue ascendente 

para el sector en general. 

253 Ver las causales generales de la crisis global de 2009 en: Tamames, Ramón. Para salir de la crisis 

global. Madrid: EDAF, 2009. Impreso. P. 107. 
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región254 se ha visto en la necesidad de permitir la evolución de contratos que 

respondan de forma eficiente a los requerimientos diarios de las operaciones de 

financiación otorgadas en los mercados del entorno latinoamericano, como los son 

los negocios de garantías.255  

 

Entre las razones jurídicas por las que la fiducia en garantía es una figura jurídica que 

ha sabido responder a los requerimientos teleológicos del pacto jurídico256 y 

financieros de un mercado globalizado257 se encuentran que dentro del acuerdo se han 

establecido obligaciones de dar y hacer que han facilitado, dentro del negocio, servir 

como una verdadera garantía admisible frente a la satisfacción de una obligación. Lo 

anterior se ha traducido en que el acreedor pueda recibir un pago preferencial y rápido 

de su crédito. 

 

En la región el negocio fiduciario ha dotado de seguridad jurídica al acreedor 

beneficiario en los términos pactados en el pacto fiduciario y a su vez ha generado 

también el respeto de los derechos para que el deudor constituyente que requiere 

acceder a un crédito con un conglomerado financiero lo pueda hacer de manera 

 
254 Gutiérrez Fiallo, Mónica. “Entrevistas a los especialistas en Puerto Rico, Helena Chicone, Gustavo 

Vergara y Osvaldo Carrillo”. 20 may. 2013. Internet. 31 oct. 2015. 

https://www.youtube.com/watch?v=cxhbl7BAoQI. La tratadista explica en la entrevista de televisión 

cómo el fideicomiso logró ser un vehículo real para desarrollar las garantías y diversas finalidades. 

255 Asociación de Fiduciarias. Nuevos productos fiduciarios. Bogotá: ABC, 1993. Impreso. P. 155. 

256 Acquarone de Rodríguez, María Teresa. “Trust o fideicomiso de garantía. Aproximación al 

fideicomiso en la actual ley de financiación de la vivienda”. Buenos Aires: La Ley, 59.70(1995). 

Impreso. P. 2. 

257 Red Fiduciaria en República Dominicana. “Presentación”. Foro Internacional de Fideicomisos de 

2013. 31 mar. 2013. Ponencia. Internet. 31 oct. 2013. you tube: 

https://www.youtube.com/watch?v=Os2-wUSIcoI. La Red Fiduciaria llevó a los tratadistas más 

influyentes de América Latina en el tema de Fideicomiso quienes hablaron de los desarrollos del 

negocio fiduciario en Latinoamérica. En la entrevista estuvieron Miguel García García (México) 

Nicolás Malumián (Argentina) Sergio Rodríguez Azuero (Colombia) Cristina Lozano (España), 

Francisco del Carpio (República Dominicana) René Grullón (República Dominicana). Todos en la 

entrevista concluyeron que el fideicomiso en sus diversas modalidades ha sido un contrato que ha 

logrado responder a las necesidades del mundo globalizado, especialmente en Latinoamérica. 
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eficiente, pactando dentro de un acuerdo de voluntades su real intención de pago 

mediante la realización de la garantía.258 

 

En el paradigma de su evolución esta institución ha tenido distintas modalidades259 

en el territorio latinoamericano.260 A título de ejemplo se encuentran países, como 

Brasil, que han hecho grandes esfuerzos legislativos para desarrollar normas 

especiales para cada uno de los tipos de fideicomiso de garantía, mientras otros, como 

Ecuador, Argentina,261 Costa Rica y Bolivia, tienen un cuerpo normativo unificado 

que regula el de forma amplia el negocio fiduciario mas no la especie como tal, en su 

modalidad de garantía262 Estos aspectos específicos se estudiarán a fondo en el 

capítulo 2 de la primera parte de la tesis doctoral. 

 

A su turno, la fiducia en garantía como modalidad contractual ha sido aceptada 

fácilmente en los países latinoamericanos, pues para las sociedades que desean 

garantizar un préstamo, representa un mecanismo para financiar proyectos con 

créditos.263 En la mayoría de ellos dicho negocio tiene un bajo costo de constitución, 

como se explicó anteriormente,264 en comparación con otras garantías clásicas que 

suben los costos de transacción de la garantía.265  

 
258 Rodríguez Azuero. Negocios fiduciarios..., Op. cit. P. 208. 

259 López Medina, Diego Eduardo. Teoría impura del derecho, La transformación de la cultura 

jurídica latinoamericana. 5ª reimp. Bogotá: Legis, 2009. Impreso. Cap. 1, P. 34. El tratadista habla del 

problema jurídico que presentan los trasplantes jurídicos de estructura del sistema del Common Law 

en Latinoamérica. Sus apreciaciones se pueden aplicar al tema del trust en Latinoamérica. 

260 Mundo Fiduciario. “Entrevista al tratadista Guillermo Juan López, miembro del Comité 

Organizador de COLAFI 2015”. Congreso Latinoamericano de Fideicomiso. Panamá, 15-17 oct. 2015. 

Ponencia. Internet. 30 oct. 2015. http://mundofiduciario.com/entrevista-con-guillermo-juan-lopez. El 

organizador de COLAFI 2015 plantea los aspectos por mejorar que tiene la fiducia en Latinoamérica, 

haciendo un recuento de los últimos 25 años de las legislaciones estudiadas. 

261 Carregal, Mario Alberto. El fideicomiso, regulación jurídica y posibilidades prácticas. Buenos 

Aires: Universidad de Buenos Aires, 1982. Impreso. P. 53-220. 

262 Rodríguez Azuero. Negocios fiduciarios..., Op. cit. P. 77. 

263 Asociación de Fiduciarias de Colombia. Cartilla de fiducia en garantía. 7 jul. 2011. Internet. 30 

oct. 2015. https://www.asofiduciarias.org.co/wp-content/uploads/2017/12/CARTILLA-

FIDUCIARIA-DEFINITIVA-7-julio-2011.pdf. Ver parte 9. 

264 Ibid. 

265 Ibid. 
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Adicionalmente, es un mecanismo auto-liquidable266 que permite que los bienes que 

constituyen el patrimonio autónomo, o el patrimonio de afectación especial,267 de 

acuerdo con cada legislación, se realicen por el fiduciario para garantizar el crédito 

sin tener que acudir a la jurisdicción para hacerla efectiva. Esto, sin lugar a duda, es 

una gran ventaja competitiva de la fiducia en garantía frente a otro tipo de garantías 

admisibles, como las reales estilo hipoteca, pues el tiempo de liquidación de los 

bienes que conforman el patrimonio autónomo pueden ser claves para la valorización 

o desvalorización de los activos que lo conforman. 

 

La respuesta normativa de países como Costa Rico, México268 y Colombia han 

permitido que las diferencias que se presenten entre las partes durante el desarrollo 

del contrato sean dirimidas mediante mecanismos amigables de resolución de 

conflictos, como el arbitramento. Desde la etapa de suscripción del contrato, las partes 

de común acuerdo han fijado cláusulas compromisorias con el fin de precaver la 

solución de una controversia que se suscite entre las partes por la ejecución, 

terminación o liquidación del negocio fiduciario. Estos mecanismos desarrollados en 

los países mencionados han sido muy útiles para promover el incremento de negocios 

fiduciarios, ya que las controversias que se presentan en el desarrollo del contrato son 

resueltas por especialistas en la materia que buscan dar la mejor solución al conflicto 

que se presenta entre las partes.269 En Latinoamérica se aprecian aspectos muy 

diferentes en cuanto a la posibilidad de que el fiduciario pueda ser a su vez el 

beneficiario del contrato de fiducia en garantía. Como se explicó al comienzo de este 

texto, la superposición de roles ha sido una problemática que ha traído mucha 

controversia en esta región. Esta materia será debidamente estudiada en el siguiente 

capítulo, en que se expondrán de manera coherente los argumentos a favor y en contra 

que tuvieron los países latinoamericanos para tomar una posición más restrictiva o 

flexible frente a la superposición de roles del fiduciario.  

 

 

 

 
266 Rengifo García, Op. cit.  P. 134. 

267 Ibid. P. 90. 

268 Cervantes Ahumada, Raúl. Títulos y operaciones de crédito. 9ª ed. Ciudad de México: Herrero– 

Río Amazonas, 1954. Impreso. P. 44. 

269 Rodríguez Azuero. Negocios fiduciarios..., Op. cit. P. 479. 
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Capítulo 2. Desarrollo jurídico de la fiducia en garantía y de la superposición de 

roles del fiduciario en América Latina 

 

La fiducia en garantía se apoya en el concepto de la confianza en el mercado 

financiero. Como característica fundamental se encuentra que es un negocio jurídico 

que ha creado una propiedad especial que se encuentra en el patrimonio autónomo.270 

Es de suma importancia resaltar que este contrato fiduciario ha permitido desarrollar 

el mercado financiero en Latinoamérica271 pues ha creado un nuevo régimen en la 

afectación de los bienes, aislándolos para cumplir con una finalidad determinada.272  

 

Desde su aspecto más práctico, este negocio jurídico ha sido utilizado como garantía 

rotatoria en los procesos de titularización de activos, que cubre a los acreedores 

beneficiarios establecidos dentro de la lista específica. Se destaca dentro del acuerdo 

la posibilidad de tener distintas categorías dentro de las acreencias, facilitando el pago 

de todas, teniendo en cuenta unas determinaciones de modo, tiempo y lugar dentro 

del clausulado.273 Es importante anotar que el aspecto más novedoso de este tipo de 

negocio fiduciario radica en que los acreedores beneficiarios disfrutan de la garantía, 

sin necesidad de estar constituyendo más de ellas por cada negocio que celebran con 

el banco. 

 

De igual forma, la fiducia en garantía sirve para caucionar obligaciones de hacer y no 

hacer, como las que se pueden dar dentro de un proyecto inmobiliario de una 

constructora. Este negocio fiduciario que se constituye sirve de forma eficiente, 

haciendo que el patrimonio autónomo sea deudor de los créditos que se obtengan con 

las entidades financieras para sacar adelante el proyecto inmobiliario por parte de la 

sociedad que tiene como objeto la construcción de un edificio. Ahora bien, el 

patrimonio autónomo constituido dentro de ella hace que todos los bienes 

 
270 Lapaulle, Pierre. Tratado teórico práctico de los trusts en derecho interno, derecho fiscal y en 

derecho internacional (Tr. y estudio Pablo Macedo). Ciudad de México: Porrúa, 1975. Impreso. P. 

373 y ss. 

271 Asociación de Fiduciarias de Colombia. Cartilla de fiducia en garantía. (s. f.). Internet. 22 may. 

2015. http: http://www.asofiduciarias.org.co/index.php/educacion-financiera/cartillas/55-laboris-nisi-

ut-aliquip-ex-ea-commodo-consequat 

272 Ver las características de los patrimonios especiales en: Rengifo García, Op. cit. P. 91. 

273 Ver el artículo de la Doctora Pilar Salazar Camacho acerca de la fiducia en garantía en Asociación 

de Fiduciarias de Colombia. P. 91. 
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fideicomitidos sean la garantía admisible,274 permitiendo a la fiduciaria, como vocera 

del patrimonio autónomo,275 hacer efectiva la garantía mediante un mecanismo ágil y 

efectivo, que permita realizar en forma oportuna los bienes.276  

 

A continuación, dentro de los acápites 2.1. y 2.2. se hace un análisis jurídico 

comparativo de las legislaciones latinoamericanas que regulan esta institución. En 

primer lugar, la metodología empleada busca clasificar cada una de las posturas 

jurídicas adoptadas por las legislaciones de este hemisferio. Luego, se efectúa un 

análisis que determina las variables técnicas que se presentan dentro de cada postura 

y la solución jurídica que le han dado los distintos países para evitar los potenciales 

efectos negativos que puede acarrear el hecho neutro de la superposición de roles del 

fiduciario.277 Estas nuevas posturas también se analizan en la presente investigación. 

 

Adicionalmente, se realiza un análisis jurídico de la fiducia en garantía en los países 

que prohíben278 la superposición de roles del fiduciario, para dar paso a aquellos 

países que la permiten y, por último, se estudian aquellos países que se encuentran en 

la posición intermedia dentro del paradigma jurídico. De forma posterior, se fija una 

posición doctrinal frente al tema central de investigación. 

 

2.1.  Señalamientos de los países que prohíben la superposición de roles en el 

entorno latinoamericano. Tesis restrictiva extrema, tesis matizada y tesis 

moderada 

 

 
274 Rodríguez Azuero. Negocios fiduciarios..., Op. cit. P. 474. 

275 Peña Castrillón, Gilberto. “Algunos aspectos procesales de la fiducia mercantil”. Aspectos jurídicos 

de la fiducia. Bogotá: Temis, 1989. Impreso. P. 66 y ss. 

276 Superintendencia de Sociedades de Colombia. Doctrina y jurisprudencia. Bogotá: 

Superintendencia de Sociedades, 1999. P. 337: “Por tanto, aunque el fiduciario sea calificado por las 

normas legales como un simple "vocero" del patrimonio autónomo, y no como representante del mismo 

o del fiduciante para efectos del pago, su ejecución se efectúa en nombre y por cuenta de aquél; no de 

otra manera se explicaría, jurídicamente, que tal pago produjera efectos liberatorios para el deudor. 

Por ello puede decirse que cuando la fiduciaria paga, paga el deudor, pues aquél lo hace en desarrollo 

de las instrucciones que en tal sentido le impartió éste”. 

277 Ver el tema de la fiducia en garantía en Latinoamérica tratado por los siguientes autores: Domínguez 

Martínez, Jorge Alfredo. El fideicomiso. 6ª ed. Ciudad de México: Porrúa, 1996. Impreso; Funes, 

Saturnino. Fideicomiso. Buenos Aires: De Palma, 1996. Impreso; Rengifo, La fiducia..., Op. cit. 

278 Manrique, Op. cit. P. 35. 
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Comenzando con el estudio a profundidad, entre los países del entorno 

latinoamericano que prohíben expresamente la posibilidad de que el fiduciario sea 

de forma directa beneficiario del contrato se encuentran Bolivia,279 Costa Rica,280  

Paraguay,281 Perú,282 Venezuela,283 Nicaragua,284 y República Dominicana.285  

 

En este acápite se evidencia que hay países como Colombia,286 Honduras, el Salvador, 

Guatemala y Puerto Rico que tienen una tesis matizada frente al fenómeno de la 

superposición de roles del fiduciario, pues prohíben la superposición de roles directa 

y permiten la indirecta, es decir, aquella que puede surtirse a través de una sucursal o 

filial del conglomerado financiero. 

 

Igualmente, es importante señalar que hay unos países como Argentina y Panamá que 

son fieles representantes de la tesis moderada dentro de la posición restrictiva, pues 

 
279 Código de Comercio boliviano, Artículo 1409: “Por el fideicomiso una persona, llamada 

fideicomitente, transmite uno o más bienes a un banco, llamado fiduciario, quien se obliga a 

administrarlos o enajenarlos para cumplir una finalidad determinada en provecho de aquél o de un 

tercero llamado beneficiario”.  

280 Código de Comercio de Costa Rica, Artículo 633: “Por medio del fideicomiso el fideicomitente 

trasmite al fiduciario la propiedad de bienes o derechos; el fiduciario queda obligado a emplearlos para 

la realización de fines lícitos y predeterminados en el acto constitutivo”. 

281 Ley 921 de 1996, Ley de Negocios Fiduciarios de Paraguay, Artículo 10. 

282 Ley General del Sistema Financiero y del Sistema de Seguros y Orgánica de la Superintendencia 

de Banca y Seguros de Perú, Artículo 241: “Concepto de Fideicomiso. El fideicomiso es una relación 

jurídica por la cual el fideicomitente transfiere bienes en fideicomiso a otra persona, denominada 

fiduciario, para la constitución de un patrimonio fideicomitido, sujeto al dominio fiduciario de este 

último y afecto al cumplimiento de un fin específico en favor del fideicomitente o un tercero 

denominado fideicomisario. El patrimonio fideicomitido es distinto al patrimonio del fiduciario, del 

fideicomitente, o del fideicomisario, y en su caso del destinatario de los bienes remanentes. Los activos 

que conforman el patrimonio autónomo fideicomitido no generan cargos al patrimonio efectivo 

correspondiente de la empresa fiduciaria, salvo el caso que por resolución jurisdiccional se le hubiera 

asignado responsabilidad por mala administración, y por el importe de los correspondientes daños y 

perjuicios”.  

283 Ley de Fideicomiso de Venezuela, Artículo 12. 

284 Ley 741 de 2010, Ley sobre el Contrato de Fideicomiso de Nicaragua, Artículo 11. 

285 Ley 189- 11. República Dominicana. Artículo 31. Operaciones Prohibidas. 

286 Código de Comercio de Colombia. Artículo 1244. 
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ampliaron los casos para la superposición de roles indirecta. Un claro ejemplo de ello 

es el resultado final expuesto en la legislación gaucha que modificó su posición 

jurídica en los últimos cinco (5) años con la expedición del Código Civil y Comercial, 

prohibiendo el fenómeno en su expresión directa cuando el fiduciario fuera el único 

beneficiario del contrato. Sin embargo, la postura restrictiva se moderó totalmente, al 

permitir una excepción a la regla de prohibición de superposición de roles del 

fiduciario. La flexibilización de la postura conservadora se dio con el artículo 1673 

del Código Civil y de Comercio. Este artículo permitió la excepción de la confluencia 

de roles siempre y cuando la calidad de fiduciario fuera desempeñada por dos 

fiduciarios distintos, uno que tuviera superposición de roles y otro que no. Es 

importante exponer que el nuevo Código Civil y de Comercio en su artículo 1673, 

establece ciertos requisitos legales para que el fenómeno pueda darse.287 Esta 

mutación de posición es de total interés para esta tesis doctoral, pues Argentina pasó 

de una tesis restrictiva extrema con la Ley 24441 de 1994, que estuvo vigente por 

diez (10) años, a una tesis moderada, que tuvo su máxima expresión con el artículo 

1673 del Código Civil y Comercial y que empezó a aplicarse a partir de agosto de 

2015. Así las cosas, la actual legislación gaucha se ubica más al centro del paradigma 

jurídico, rozando en algunos argumentos con la tesis contraria que aprueba la 

superposición de roles del fiduciario de forma directa, bajo ciertas condiciones 

jurídicas. 

 

En lo que respecta a la legislación panameña se puede afirmar que flexibilizó su 

legislación con la expedición de la Ley 21 del 10 de mayo de 2017, adoptando 

criterios de racionalidad, proporcionalidad y finalidad económica con el objeto de 

promover la protección del orden público cuando se presentaba el fenómeno de la 

superposición de roles directa e indirecta.  

La prohibición de la superposición de roles indirecta en los casos de realizar actos y 

contratos con los bienes del fideicomiso en beneficio del propio fiduciario o cualquier 

persona vinculada directa o indirectamente con él y a la segunda prohibición para el 

fiduciario de adquirir para los fideicomisos administrados títulos de capital o títulos 

de deuda o bienes del fiduciario o de empresas subsidiarias, afiliadas o relacionadas 

o en las que sus empleados y proveedores tengan participación, a menos que se 

encuentre expresamente autorizado en el contrato de fideicomiso, son claros ejemplos 

 
287 El artículo 1673 del Nuevo Código Civil y de Comercio restringió la posibilidad de la superposición 

de roles del fiduciario cuando existiera un solo beneficiario. Sin embargo, dio una excepción especial 

de superposición de roles del fiduciario, modificando la ley 24.44. Se estableció que el nuevo fiduciario 

podría ser beneficiario del contrato si obraba conforme a los deberes especiales y evitaba cualquier 

conflicto de intereses y abusar de sus privilegios frente al resto de los beneficiarios del contrato. 
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de que la superposición de roles indirecta se puede dar siempre y cuando no generen 

hechos que conlleven la configuración de un conflicto de intereses. 

 

Con lo anterior se afirma que durante los últimos diez (10) años varios países han 

cambiado su posición jurídica, otros la han matizado, otros dos han buscado unas 

legislaciones moderadas y otros más de forma definitiva se han cambiado al otro 

extremo de la cuestión con reformas jurídicas importantes. Por lo tanto, en este 

capítulo, se expondrán tres gráficos que muestran la ubicación de los países de la tesis 

restrictiva con sus tres clasificaciones internas, dentro de la postura general. 

 

 

2.1.1. Tesis restrictiva extrema (Bolivia, Costa Rica, Paraguay, Perú, Venezuela 

y Nicaragua) 

 

 

 
Fuente: Elaboración propia. 
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Haciendo un breve resumen de la motivación jurídica de las legislaciones más 

restrictivas, como Bolivia, Costa Rica, Guatemala, Paraguay, Perú y Venezuela, se 

observa como regla general que se promulgan una mayor exigencia en su articulado 

normativo para promover el orden público, la defensa de un interés social y la 

seguridad jurídica dentro de los negocios fiduciarios. Se manifiesta de forma expresa 

en las citadas legislaciones que se estudian de manera individual dentro de en este 

acápite cómo los principios de transparencia y de lealtad por parte del fiduciario son 

fundamento cardinal en su comportamiento legal y son necesarios para que el 

fiduciario actúe conforme a la regulación existente. 

 

Los países inmersos en esta posición jurídica más conservadora observan un conflicto 

de intereses real en el hecho en el cual se fusionan los intereses del beneficiario 

acreedor con el fiduciario. En la postura más ortodoxa la superposición de roles afecta 

la seguridad jurídica del contrato de fiducia en garantía, pues se pueden presentar 

abusos del derecho por parte del fiduciario en contra del fideicomitente y se atenta 

contra el interés legítimo de la persona que ha sido designada como beneficiaria del 

acuerdo.  

 

Por lo tanto, sus legisladores han decidido prohibir el fenómeno de investigación, para 

evitar controversias entre las partes del contrato. A continuación, se hace un análisis 

de derecho comparado de los países representantes de la tesis restrictiva extrema 

comenzando por Bolivia, como se enunció al comienzo de esta parte del documento 

doctoral. 
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Fuente: Elaboración propia. 

 

2.1.1.1. Bolivia 

Como se logra apreciar en este acápite, este país fue uno de los que fijó posición 

expresa frente al fenómeno de la presente investigación desde que se hizo el trasplante 

jurídico a su territorio.288 Para comenzar el estudio se debe resaltar que el Código de 

Comercio boliviano estableció, en su artículo 1302, la obligación jurídica para que 

las operaciones fiduciarias como el contrato de fiducia en garantía solamente se 

llevaran a cabo por profesionales como los bancos y las entidades de crédito.289 Se 

aprecia en la Circular SB 597 de 2008 de la Superintendencia de Bancos y Entidades 

Financieras de Bolivia que las secciones fiduciarias en los bancos eran posibles, pero 

no se podían realizar dentro de ellas operaciones que trajeran consigo conflictos de 

intereses para los bancos individualmente. Sobre el particular cabe analizar que este 

punto se asemeja un poco a la legislación que existía anteriormente en Colombia, 

donde de forma expresa, con la Ley 45 de 1923, se permitió la creación de secciones 

fiduciarias para los bancos colombianos. Sin embargo, la legislación nacional luego 

fue modificada con la Ley 45 de 1990 que prohibió a los bancos seguir desarrollando 

 
288 Mundo Fiduciario. “Entrevista a la abogada y docente Milenka Villca Pozo”. ago.-sept. 2015. 

Internet. 11 nov. 2015. http://mundofiduciario.com/bolivia-el-fideicomiso-como-mecanismo-de-

financiacion-empresarial-en-bolivia 

289 Ver Código de Comercio de Bolivia, Artículo 1302: “Las operaciones y los contratos mencionados 

en forma enunciativa en este Título solo pueden ser realizados por los Bancos y entidades de crédito 

debidamente autorizados al efecto y conforme a la Ley respectiva”.  
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negocios fiduciarios. Resulta interesante observar cómo en varias legislaciones 

latinoamericanas como la boliviana y la colombiana estuvo en algún momento 

permitido desarrollar actividades fiduciarias por parte de los bancos.  

 

Sobre la prohibición de la superposición de roles del fiduciario y el potencial conflicto 

de intereses que evidenció el legislador boliviano, se observa una limitación legal que 

busca proteger la seguridad jurídica de las partes dentro del contrato fiduciario. Por 

lo tanto, de manera expresa el ente de supervisión financiera negó la posibilidad de 

que se surtieran operaciones que tuvieran como objeto destinar los fondos del 

fideicomiso al patrimonio del banco o aquellas que buscaran invertir los bienes del 

fideicomiso en acciones, título de deuda o en depósitos a plazo fijos que emitiera el 

conglomerado financiero. 

 

En el detenido estudio jurídico hecho se observa que el legislador boliviano se sintió 

más tranquilo al considerar que la calidad de fiduciario debía llevarse por una persona 

jurídica vigilada por el ente de control y que tuviera un alto nivel de profesionalismo 

y que las actuaciones autorizadas no llegaran a filtrar la posibilidad de la existencia 

de intereses contrapuestos.290 Adicionalmente, el mismo legislador, para dejar más 

estructurado aún el marco normativo,291 reglamentó qué tipo de operaciones 

 
290 Superintendencia de Bancos y Entidades Financieras de Bolivia. Circular SB- 597 de 2008. 4 

dic.2008. Internet. 17 feb. 2017. http://servdmzw.asfi.gob.bo/circular/circulares. Esta circular 

reglamentó los requisitos que deben cumplir los Bancos para hacer la apertura de sus secciones 

fiduciarias. Igualmente plantea entre sus prohibiciones las siguientes: Artículo 8. Prohibiciones. “Las 

entidades vigiladas que realicen operaciones de fideicomiso no podrán: 1. Recibir de sus clientes, en 

su sección de fideicomisos, depósitos de cualquier clase, que sean ajenos a la naturaleza del 

fideicomiso.  

2. Usar, colocar o invertir los bienes o valores recibidos en fideicomiso, en operaciones diferentes a 

las estipuladas en el contrato. 

3. Incorporar en su patrimonio, bajo ningún motivo, los fondos recibidos en fideicomiso. 

4. Realizar inversiones en sus propias acciones, en títulos de deuda o en depósitos a plazo fijo emitidos 

por las mismas entidades financieras, con cargo a los patrimonios fideicomitidos”. 

 291Villca Pozo, Milenka. “Aspectos jurídicos tributarios del fideicomiso. Especial atención a los países 

de la Comunidad Andina”. (Tesis doctoral) Universidad Rovira I Virgili, 2012. Impreso. P. 547. 
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fiduciarias podrían llevar las entidades de crédito (fiduciarios), permitiendo preservar 

la confianza en el mercado financiero.292 

 

Al referirse al tema de reflexión, el legislador prohibió la superposición de roles de 

forma expresa de acuerdo con lo que se aprecia en el artículo 1424 del citado código 

que reza: “No son aceptables en una misma persona las calidades de fiduciario y de 

beneficiario. Si tal cosa sucediera, no podrá ser acreedor de los beneficios del 

fideicomiso mientras subsista la confusión”293 (Énfasis fuera de texto).  

 

Ahora bien, se aprecia que la legislación de Bolivia es bastante conservadora frente a 

la superposición de roles. En la postura restrictiva extrema se hace manifiesto cómo 

el legislador siempre buscó preservar el deber de lealtad que tiene el fiduciario con su 

contraparte, limitando de forma conservadora el fenómeno de esta investigación. 

 

En las motivaciones que tiene el legislador boliviano se observa una justificación que 

invoca el principio de justicia. Es claro para él que no sería equitativo que el fiduciario 

pudiera, mediante la dación en pago, quedarse con los bienes fideicomitidos que 

sirven de garantía a la obligación o tomar decisiones apresuradas que lleven a que los 

fondos del fideicomiso sean invertidos en el patrimonio del banco.  

 

El legislador boliviano es muy coherente en su posición jurídica, pues, por una parte, 

regula de forma expresa las operaciones que están prohibidas en las secciones 

fiduciarias para proteger el tema de los conflictos de intereses y, por otra parte, regula 

de forma expresa en su legislación comercial que no es posible que se presente la 

superposición de roles del fiduciario. Teniendo en cuenta estos dos puntos que son 

tan claros, considero pertinente clasificar a la legislación boliviana como la más 

conservadora de los países estudiados dentro de la tesis restrictiva. 

 

 
292 Dunn de Ávila, Jaime. “Características y ventajas de los patrimonios autónomos para el 

financiamiento y la inversión en el mercado de valores. Foro Internacional de Fideicomisos de la Red 

Fiduciaria de las Américas. 2012. Ponencia. Internet. 31 oct. 2015. 

http://redfiduciaria.org/sites/default/files/documentos/Jaime%20Dunn%2C%20Caracter%C3%ADsti

cas%20y%20Ventajas%20de%20los%20Patrimonios%20Aut%C3%B3nomos.pdf 

293 Ver el Artículo 1424 del Código de Comercio de Bolivia: “Las operaciones y los contratos 

mencionados en forma enunciativa en este Título solo pueden ser realizados por los Bancos y entidades 

de crédito debidamente autorizados al efecto y conforme a la Ley respectiva”. 
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Por lo tanto, haciendo un análisis de la motivación que tuvo el legislador boliviano 

para prohibir la superposición de roles, se logra apreciar que el fundamento jurídico 

fue evitar el pacto comisorio y la posibilidad de que el acreedor se quedara con los 

bienes fideicomitidos, generando confusión en el contrato y malos entendidos entre 

las partes.294 Es claro en Bolivia que, si se da un contrato de fiducia en garantía con 

superposición de roles del fiduciario, el acuerdo tendrá una ineficacia jurídica de 

inexistencia. 

 

2.1.3.1. Costa Rica 

La fiducia en garantía está regulada en ese país en el capítulo décimo segundo, del 

título I del libro I del Código de Comercio, en los artículos 633 al 662. En dicha 

legislación el contrato genera un patrimonio autónomo295 compuesto por derechos y 

bienes296 que están encaminados a servir como garantía de un crédito específico.297 

 
294Ver: Recopilación de Normas para Bancos y Entidades Financieras (RNBEF) que regula la forma 

como funcionan los fideicomisos en Bolivia. Igualmente, consultar la Ley N.º 1670 del Banco Central 

de Bolivia, de 31/10/1995 (inc. f) del artículo 29) y la Ley N.º 1488 de Bancos y Entidades Financieras, 

de 14/04/1993 (artículos 3.6 y 39.14). 

295 Ver Código de Comercio de Costa Rica, Artículo 633: “Por medio del fideicomiso el fideicomitente 

trasmite al fiduciario la propiedad de bienes o derechos el fiduciario queda obligado a emplearlos para 

la realización de fines lícitos y predeterminados en el acto constitutivo”.  

296 Superintendencia General de Entidades Financieras de Costa Rica SGF-R-. Reglamento sobre 

Gestión Evaluación del Riesgo del Crédito para el Sistema de Banca para el Desarrollo. 2016. 

Internet. 2 feb. 2017. 

http://www.pgrweb.go.cr/scij/Busqueda/Normativa/normas/nrm_texto_completo.aspx?param2=4&n

Valor1=1&nValor2=82017&nValor3=104839&nValor4=NO&strTipM=T. “En el ámbito de los 

negocios, mediante la Ley de Garantías Mobiliarias, se posibilita el uso de instrumentos novedosos de 

mitigación, tales como marcas, patentes, inventarios, cuentas por cobrar, contratos, cosechas entre 

otros. Adicionalmente, el SBD ofrece mecanismos de garantía fiduciaria y avales, para facilitar, a 

determinadas personas, el acceso a financiación”. 

297 Procuraduría General de la República de Costa Rica. Dictamen 002 del 11 de enero de 2013. 

Respuesta de la Procuradora Adjunta Doctora Magda Inés Rojas Chaves. Instituto Nacional de 

Fomento Cooperativo. “El fideicomiso es un negocio jurídico comercial financiero, de naturaleza 

fiduciaria y dirigido a crear un patrimonio de afectación. El fideicomiso entraña la transmisión de 

derechos, tanto reales como personales, al fiduciario para que los destine al cumplimiento de un fin 

que es determinado en el acto constitutivo. La nota característica de este contrato es la transferencia 

de la propiedad del bien o derecho sobre el que recae el negocio a título fiduciario. Es un negocio 
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Sin lugar a dudas, la gran innovación desarrollada por esta legislación, que lleva 

solamente once (11) años aplicándose, son la cantidad de modalidades de contratos 

permitidos; entre ellos se encuentran el fideicomiso testamentario, el de acciones, el 

de administración y el de garantía.298 

 

Por otra parte, haciendo énfasis en el tema de investigación, en este acápite de la tesis 

doctoral se analiza de forma exclusiva el fideicomiso de garantía. En primer lugar, 

este negocio se caracteriza exclusivamente porque hay una transferencia de los bienes 

del fideicomitente al patrimonio autónomo. La enajenación se produce con el fin de 

garantizar un crédito en los términos del contrato.299 En segundo lugar, el Código de 

Comercio, en su artículo 637, determina que el fiduciario podrá ser cualquier persona 

natural o jurídica.300 Igualmente, la Ley Orgánica del Sistema Bancario establece que 

los bancos podrán realizar operaciones de confianza, como la fiducia en garantía, 

entre otras. Por lo anterior, el fiduciario puede ser una entidad bancaria que está 

facultada por el artículo 116 de la citada ley para efectuar este tipo de negocios 

jurídicos.301 

 
traslativo de la propiedad para disponer de bienes dentro de los límites y con sujeción a las modalidades 

previstas para el cumplimiento de los fines. Empero, se trata de una propiedad imperfecta o limitada. 

No puede desconocerse, al efecto, que las facultades del fiduciario son restringidas y, particularmente, 

que le está prohibido dar al bien traspasado un destino diferente del determinado en el acto 

constitutivo”. 

298 Mundo Fiduciario. “Entrevista al presidente de la Asociación de Fiduciarias de Costa Rica, el 

tratadista Jorge Porras Zamora”. Congreso Internacional de Fideicomiso y Titularización, CIPLAFIT. 

San José. 18 - 20 abr. 2012. Ponencia. Internet. 30 oct. 2012. http://mundofiduciario.com/costa-rica-

entrevista-jorge-porras-zamora 

299 En el fideicomiso de garantía el fideicomisario debe cumplir las instrucciones dadas en el contrato 

de fiducia. No puede enajenar, hipotecar o gravar con otras limitaciones de dominio los bienes que 

conforman el patrimonio autónomo.  

300 Ver Código de Comercio de Costa Rica, Artículo 637: “Puede ser fiduciario cualquier persona física 

o jurídica, capaz de adquirir derechos y contraer obligaciones. En el caso de personas jurídicas, su 

escritura constitutiva debe expresamente capacitarlas para recibir por contrato o por testamento la 

propiedad fiduciaria”.  

301 Ley Orgánica del Sistema Bancario de Costa Rica, Artículo 116. “Los bancos comerciales podrán 

efectuar las siguientes comisiones de confianza […] 7) Realizar contratos de fideicomiso, conforme a 

lo dispuesto en el Código de Comercio y las demás normas legales y reglamentarias aplicables. [Así 

reformado este párrafo primero por el artículo 189 de la Ley Reguladora del Mercado de Valores N. 



109 

 

El legislador costarricense estableció la prohibición expresa de la superposición de 

roles directa en el artículo 656 del Código de Comercio en los siguientes términos: 

“El fiduciario no podrá ser fideicomisario. De llegar a coincidir tales calidades, el 

fiduciario no podrá recibir los beneficios del fideicomiso en tanto la coincidencia 

subsista”.302  

 

Para comenzar el examen y el análisis de la legislación, cabe evidenciar que la 

prohibición creada por el legislador tiene como principal efecto jurídico que el 

fiduciario no abuse de la venta de los bienes fideicomitidos.303 Se busca así evitar 

cualquier actuación desequilibrada del fiduciario frente al patrimonio autónomo para 

hacer efectiva la garantía. Un típico ejemplo de abuso se daría cuando el fiduciario 

vende los bienes y deja al resto de los beneficiarios sin la protección de sus derechos. 

En este caso el fiduciario se constituiría en la única persona que recibiría beneficios 

económicos y tendría una ventaja sobre el resto de beneficiarios que ni siquiera 

podrían reclamar los frutos producidos por la venta de los activos que constituyen el 

patrimonio autónomo.  

 

La legislación de Costa Rica estableció unas obligaciones muy claras para los bancos 

que desarrollen estos encargos de confianza como mantener su patrimonio separado 

del patrimonio del fideicomiso, llevar la contabilidad de cada uno de los fideicomisos, 

auditar en forma periódica cada uno de los fideicomisos e informar el estado de la 

cartera del mismo o cualquier cambio que afecte la calidad de la garantía. En esta 

legislación se observa una prohibición a la superposición de roles del fiduciario que 

 
7732 del 17 de diciembre de 1997]” En la eventualidad de que terceras personas pretendieran algún 

derecho sobre los bienes afectados en fideicomiso, o que dichos bienes fueran amenazados en alguna 

forma por motivos anteriores a la fecha del contrato de fideicomiso, los bancos, como fiduciarios, si 

están en conocimiento de dichos hechos, deberán ponerlo en conocimiento del fideicomitente y de los 

beneficiarios para que ellos ejerciten los derechos y acciones correspondientes, siendo esta la única 

obligación de los bancos en ese sentido. Si los motivos fueran posteriores a la fecha del fideicomiso, 

se estará a lo dispuesto en el artículo 644 inciso e) del Código de Comercio. En el contrato respectivo 

puede convenirse en el establecimiento de controles en cuanto al manejo de los fondos afectos al 

fideicomiso.  

Si se establecieran “Comités Especiales” con ese propósito, el fiduciario al sujetarse a sus 

disposiciones, descargará su responsabilidad en cuanto a la respectiva transacción”.  

302 Código de Comercio de Costa Rica, Artículo 656. 

303 Ver Procuraduría General de la República de Costa Rica, Dictamen 103 del 8 de abril de 2008. 
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se complementa con unos deberes especiales de conducta dentro del contrato bastante 

estrictos que buscan que el fiduciario no pueda ser abusivo con su rol.304 

Este punto no solamente ha sido estudiado por el legislador a fondo, sino que ha 

constituido un tema de interés para la jurisprudencia de la Corte Suprema y los laudos 

arbitrales expedidos por tribunales arbitrales en la Cámara de Comercio de Costa 

Rica, donde se ha dicho que la superposición de roles directa está prohibida pero en 

cuanto a la indirecta hay una zona gris.305 La legislación, la Corte Suprema de Justicia 

y los laudos arbitrales coinciden en que la superposición de roles indirecta no siempre 

constituye un abuso de la posición dominante del fiduciario. Se explica que debe 

analizarse a posteriori cada uno de los casos concretos, siguiendo los parámetros 

establecidos por el principio de buena fe que se aplica a cada uno de los contratos y 

 
304 Ley 8634 de 23 de abril de 2008, Asamblea Legislativa de la República de Costa Rica. may. 2008. 

Internet. 2 feb. 2017. 

https:/manuales/manual_de_informacion_sicveca/encaje_legal/documentos/Ley-8634.doc 

“ARTÍCULO 22.- Obligaciones del fiduciario: 

Además de las obligaciones que imponen al fiduciario las disposiciones legales aplicables al contrato 

de fideicomiso, deberá cumplir las siguientes: 

a)  Administrar el patrimonio del fideicomiso en forma eficiente, conforme a las disposiciones 

legales aplicables. 

b)  Mantener el patrimonio fideicomitido separado de sus propios bienes y de los patrimonios de 

otros fideicomisos. 

c)  Llevar la contabilidad de cada uno de los fondos del fideicomiso. 

d)  Tramitar y documentar los desembolsos correspondientes. 

e)  Brindar todos los servicios relativos a la administración del fideicomiso. 

f)  Auditar, en forma periódica, la administración y ejecución del fideicomiso, recurriendo a la auditoría 

interna del fiduciario, sin perjuicio de las potestades de fiscalización superior señaladas por la Ley 

orgánica de la Contraloría General de la República. 

g)  Velar por la sostenibilidad del fideicomiso, de acuerdo con las buenas prácticas financieras. 

h)  Informar trimestralmente y, adicionalmente, cuando así lo solicite el Consejo Rector, el estado de 

la cartera y de los hechos relevantes acontecidos sobre el fideicomiso.” 

305 Centro de Conciliación y Arbitraje de la Cámara de Comercio de Costa Rica, Laudo dictado en el 

proceso de Solarnet contra Banco Citibank de Costa Rica, Corporación Accionaria Citibank de Costa 

Rica, Servicios Fiduciarios del Foro y Citi Trust de Costa Rica. P 24. 
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analizar en concreto las actuaciones que tuvo el fiduciario en la ejecución del 

acuerdo.306 

 

Ahora bien, si se hace un análisis de los motivos del legislador frente a la 

superposición directa se encontrará que, con la manifestación de la prohibición, el 

legislador pretendió de esta forma evitar que el negocio no cumpliera con su finalidad. 

Estuvo encaminado a quitar cualquier desnaturalización del contrato y la posibilidad 

de que el fiduciario pudiera generar inseguridad jurídica307 con su actuar.308 

 

En el análisis del tema central se aprecia que el principal argumento del legislador de 

este país para prohibir el fenómeno de estudio en su modalidad directa fue vislumbrar 

sus potenciales efectos jurídicos “negativos”.309 El ente que preparó la regulación solo 

 
306 Ibid. P. 25) “Se hace necesario profundizar el análisis para establecer la participación de cada una 

de esas entidades en el contrato de fideicomiso de garantía, a fin de determinar si existió un abuso de 

la personalidad, o si se dieron actos de mala fe, indebidos o fraudulentos que conlleven a considerar la 

relevancia de la existencia de una identidad entre el fiduciario custodio y el fideicomisario principal, 

dentro del mismo grupo de interés económico, del tal envergadura que implique la nulidad absoluta 

que alega la parte actora” (Laudo  239 ). 

307 Superintendencia General de Entidades Financieras de Costa Rica. (SUGEP. 13-10). Reglamento 

sobre la gestión del riesgo de titularización y de fideicomiso. 4 sep. 2013. Internet. 2 feb. 2017. 

https://www.sugef.fi.cr/buscador/Default.aspx. “Conflictos de intereses. Las políticas sobre conflictos 

de interés son claras y abarcan las actuaciones entre las distintas partes del fideicomiso o del proceso 

de titularización, así como las actuaciones de directores, empleados de la entidad, proveedores de 

servicios y otras partes externas interesadas”. 

308 Núñez Azofeifa, Ronald. “Análisis del artículo 656 del Código de Comercio de Costa Rica y sus 

implicaciones dentro del negocio jurídico denominado: Fideicomiso de Garantía”. (Tesis para 

licenciatura) Universidad de Costa Rica, 2012, Internet. 8 feb. 2016. 

http://www.iij.ucr.ac.cr/sites/default/files/documentos/t12analisis_del_articulo_656_del_codigo_de_

comercio_de_costa_rica.pdf. Se recomienda ver P. 100 y ss. 

309 Ver Procuraduría General de la República de Costa Rica. Dictamen 103 del 8 de abril de 2008: 

“Tanto a nivel de doctrina como en el derecho comparado, ha habido discusión en relación con el 

beneficiario en un fideicomiso de garantía, ya que en algunas legislaciones existe prohibición legal 

expresa para que este se identifique con el acreedor, ello con el fin de evitar la apropiación de los 

bienes dados en garantía por parte del fiduciario. Si bien en nuestro ordenamiento también existe una 

prohibición similar prevista en el artículo 656 del Código de Comercio, según la cual el fiduciario no 

puede ser a la vez fideicomisario, ello no puede constituirse en una limitante, que impida la 
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vio efectos nocivos para el negocio fiduciario y no observó que también se producían 

efectos positivos al permitir la superposición. La superposición de roles del fiduciario 

fue clasificada como un fenómeno jurídico riesgoso dentro del contrato de fiducia en 

garantía. Definitivamente, se observa que este legislador hizo un análisis jurídico 

restrictivo, dándole preponderancia a los efectos negativos de la confluencia de roles 

y desconociendo la posibilidad que puedan darse dentro del espectro del fenómeno 

de investigación, consecuencias positivas en el ámbito negocial para el fideicomitente 

y para el fiduciario. Se puede decir, como consecuencia del estudio que hizo el 

legislador, que se decidió abolir de raíz la confluencia de roles para darle una mayor 

claridad al negocio, limitando las actuaciones del fiduciario a las típicas de su rol e 

impidiendo actuaciones extraordinarias que desvirtuaran sus limitadas funciones 

dentro del contrato.310 

 

Frente a la superposición de roles indirecta, segunda modalidad, se observa que la 

jurisprudencia, los laudos arbitrales311 y la doctrina han intentado dar una solución 

 
constitución de fideicomisos de garantía, en que el fiduciario designado, sea el mismo acreedor 

garantizado, por cuanto en el fideicomiso de garantía, los intereses del fiduciario y del constituyente 

son convergentes, ya que tanto a uno como el otro, en caso de incumplimiento, les interesa que los 

bienes se liquiden por el mejor precio” (resaltado fuera de texto). 

310 Drake, Ronald. El contrato de fideicomiso y su regulación. San José: Jiménez y Tanzi, 2000. 

Impreso. P. 18. 

311 Laudo del Centro de Conciliación y Arbitraje de la Cámara de Comercio de Costa Rica dictado en 

el proceso de Solarnet contra Banco Citibank de Costa Rica, Corporación Accionaria Citibank de Costa 

Rica, Servicios Fiduciarios del Foro y Citi Trust de Costa Rica. P. 27 “De tal modo que, desde un 

inicio, era conocido de las partes que el fideicomisario principal y el fiduciario custodio eran parte de 

un mismo grupo de interés económico […] por lo que no existe desconocimiento de las partes en 

cuanto a ese hecho, y al contrario [la fideicomitente] […] lo aceptó y validó no solo con la firma del 

primer contrato, sino con la firma del adendum […] y obtuvo como provecho el crédito […] De modo 

que, aunque no se haya alegado así expresamente, de haber existido algún error en la contratación 

fiduciaria, venía desde su origen, pero tal error – si es que existió- será solo aparente y no real, puesto 

que el error capaz de viciar un contrato desde su origen debe ser grave y de tal magnitud que una 

persona en la misma situación razonablemente no habría contratado o lo habría hecho en términos 

enteramente diferentes. Los actos voluntariamente desarrollados por [la fideicomitente] […] como lo 

fueron la obtención del primer crédito, la obtención de una ampliación del monto del crédito, la 

suscripción de un primer contrato de fideicomiso, y la suscripción de una modificación a ese contrato 

de fideicomiso, evidencian una conformidad con las contrapartes, los términos y condiciones pactados 
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jurídica a la superposición de roles del fiduciario a través de la teoría de los actos 

propios, en que el fideicomitente no puede contradecirse posteriormente en la etapa 

de ejecución del contrato, alegando que desconocía, por ejemplo, que existía una 

superposición de roles indirecta del fiduciario para solicitar la terminación del 

contrato por nulidad.  

 

Es claro para la jurisprudencia de ese país y para alguna parte de la doctrina (Cámara 

de Comercio de Costa Rica) que las partes del negocio jurídico deben ser coherentes 

en todas las etapas contractuales. Este deber secundario de conducta debe cumplirse 

en la etapa precontractual, en la cual se están fundamentando las bases del negocio, 

en la etapa de suscripción, en que se firma el acuerdo, como en la etapa de ejecución 

del contrato. Por lo tanto, no tendría ninguna lógica jurídica que el fideicomitente 

alegara una superposición de roles indirecta para acabar el negocio jurídico cuando 

en las demás etapas estuvo de acuerdo en que el negocio se llevara a cabo con el doble 

rol del fiduciario. 

 

2.1.1.3. Paraguay 

Como siguiente país de estudio se encuentra Paraguay,312 fiel representante de la 

postura restrictiva frente al fenómeno de la superposición de roles del fiduciario. Los 

primeros avances en materia de fideicomiso están regulados por la Ley 921 de 1996. 

En este país la calidad de fiduciario está autorizada por el Banco Central 

 
y  que ahora  pretende anular […] No encuentra el Tribunal en autos, prueba alguna de la existencia 

de vicios en los elementos esenciales de la voluntad y manifestación de voluntad de las partes que 

conllevaran a su eventual declaratoria de nulidad. De modo que las actuaciones propias de [la 

fideicomitente] […] revelan su aceptación de la situación que ahora pretende anular totalmente; tal 

actitud es contraria a la buena fe y a la lealtad negocial, como principios rectores de la contratación 

privada […].” 

312 “Estas actividades están nacionalmente reguladas por la ley 861/96 de Bancos; la ley 921/96 de 

Negocios Fiduciarios y la resolución 12/2011 que reglamenta las operaciones fiduciarias. Conforme a 

las estadísticas del BCP, en 2014 se operativizó un total de 541 fideicomisos, de los cuales 472 

correspondieron a fideicomisos de garantía, 36 de perfil inmobiliario, 18 de administración y 15 de 

titularización. Las cifras arrojan un total de 479 operaciones en 2013 (62 más en 2014), lo que en 

patrimonio autónomo significó más de G. 3 billones (alrededor de USD 630 millones al cambio 

actual)”. 
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exclusivamente313 para las siguientes entidades:314 bancos, empresas financieras y 

fiduciarias.315 Esta materia se maneja de forma distinta en la legislación colombiana, 

pues aquí solo se autoriza por ley a las sociedades fiduciarias para cumplir este papel 

específico, mientras que en Paraguay se autoriza también a los bancos y a las 

empresas financieras, existiendo más sociedades que pueden tener el rol del fiduciario 

dentro del negocio jurídico. La resolución 12 de 2011, conocida como el “Reglamento 

de Operaciones Fiduciarias”, estableció los lineamientos para este tipo de negocios 

de confianza para actualizar el negocio fiduciario a un mercado más internacional, 

determinando, en su artículo 2, la clase de operaciones y negocios fiduciarios 

autorizados en este país latinoamericano.316 El gran aporte de la citada resolución fue 

 
313 Ley 921 de 1996 de Negocios Fiduciarios de Paraguay, Artículo 11. 

314 Superintendencia de Bancos de Paraguay. Gerencia de Supervisión extra situ, Intendencia de 

Estudios y Normas. Negocios Fiduciarios. Estadísticas extraídas a diciembre de 2016. 2017. 31 dic. 

2017. Internet. 3 mar. 2017. https://www.bcp.gov.py/estadisticas-fiduciarias-i89 

https://www.bcP.gov.py/estadisticas-fiduciarias-i89. A pesar de tener el Paraguay una posición 

conservadora frente al fideicomiso de garantía, esta modalidad ha logrado crecer rápidamente. Se pasó 

de manejar en 2013 activos por 1.772.668 a 4.110.499 en el 2016. 

315 Banco Central de Paraguay. Directorio. “Resolución reglamentaria No.12 de Fideicomisos, del 15 

de febrero de 2011”. Reglamento de Operaciones Fiduciarias. Asunción: Banco Central de 

Paraguay, 2011. Impreso. Artículo2.  “Los bancos, las financieras, las empresas fiduciarias, y la 

Agencia Financiera de Desarrollo conforme a las leyes No. 2640/05, 3330/07 y sus modificaciones, 

podrán celebrar, directamente o por intermedio de sociedades filiales debidamente constituidas, 

según el caso, las siguientes operaciones y negocios fiduciarios entre otros: c) Operaciones de fiducia 

de garantía y fuente de pago…” 

316 Superintendencia de Bancos del Paraguay. Resolución 12 del 2011, “Artículo 2. Especies de 

Operaciones y Negocios Fiduciarios Autorizados. Los bancos, las financieras, las empresas fiduciarias 

y la Agencia Financiera de Desarrollo conforme a las leyes Nº. 2.640/05, 3.330/07 y sus 

modificaciones, podrán celebrar, directamente o por intermedio de sociedades filiales debidamente 

constituidas, según el caso, las siguientes operaciones y negocios fiduciarios, entre otros: a) 

Operaciones de fiducia de inversión b) Operaciones de fiducia para el financiamiento de las actividades 

públicas, permitido por las leyes y reglamentaciones correspondientes. c) Operaciones de fiducia de 

garantía y fuente de pago. d) Operaciones de fiducia para la administración inmobiliaria de proyectos 

de construcción. e) Operaciones de fiducia para la movilización de activos ilíquidos o titularización. f) 

Operaciones de fiducia que tengan por finalidad la colocación entre el público, bajo la modalidad de 

mayores esfuerzos, esto es, sin garantía de su colocación, de todo o parte de una emisión de títulos o 

valores, a un precio fijo o no y dentro de un plazo determinado. g) Operaciones de fiducia que, de 
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crear, en el título tercero, capítulo I, una definición expresa del contrato de fiducia en 

garantía y estableció los requisitos mínimos para la celebración, las obligaciones de 

las partes dentro del acuerdo y los efectos jurídicos del fideicomiso de garantía. 

 

Aunque se encuentran varias diferencias entre el desarrollo de la fiducia mercantil en 

Paraguay317 y en Colombia, existen ciertos puntos en los que la confluencia se hace 

evidente. El negocio fiduciario en ambos países adopta las tipologías de fideicomiso 

y de encargo fiduciario.318 Ello implica que algunas veces en los contratos de fiducia 

se da la transferencia de dominio de los bienes fideicomitidos y en otras 

oportunidades se entregan los bienes para su simple administración.319 

 

La legislación en Paraguay tiene una cierta flexibilidad en las cláusulas del 

contrato,320 pues permite que las partes pacten de común acuerdo el tipo de 

 
acuerdo con lo dispuesto por el artículo 1139 del Código Civil, tengan por finalidad gestionar las 

suscripciones correspondientes a una emisión de bonos, o controlar las integraciones y su depósito, o 

ejercer la representación de los futuros tenedores y la defensa conjunta de sus derechos e intereses 

durante la vigencia del empréstito y hasta su cancelación. h) Operaciones de fiducia en los casos 

previstos en la Ley Nº 2334/03. i) Operaciones de fiducia para la estructuración de programas de 

financiamiento de obras de infraestructura pública. j) Operaciones de fiducia para programas de 

financiamiento, para financiar proyectos habitacionales, viviendas individuales, micro, pequeñas y 

medianas empresas. La enumeración de las operaciones y negocios fiduciarios prevista en este artículo 

no es taxativa sino enunciativa. Por consiguiente, también serán objeto de supervisión y control por 

parte de la Superintendencia de Bancos todas aquellas operaciones y negocios que, aunque no 

aparezcan relacionados en este artículo, se celebren dentro de los límites y condiciones generales de 

contratación consagrados en la Ley No 921/96 "DE NEGOCIOS FIDUCIARIOS" y sus 

modificaciones.” 

317 Cañete, Héctor. Análisis comparativo de la evolución de los negocios fiduciarios en Paraguay y 

Uruguay al 2010. Múnich: GRIN Verlag, 30 ene. 2013. Internet. http://www.grin.com/es/e-

book/230234/analisis-comparativo-de-la-evolucion-de-los-negocios-fiduciarios-en-paraguay 

318 Gestión Perú. “¿Cuáles son las ventajas de un fideicomiso?” (Artículo de entrevista al Doctor Paulo 

Comitre con Guillermo Westreicher). Gestión Perú Edición 25 Años. Tu Dinero. 11 ab. 2014. Internet. 

8 sep. 2014. http://gestion.pe/tu-dinero/tu-dinero-cuales-son-ventajas-fideicomiso-2094284  

319 Ibid., Artículo 10. 

320 Salum Pires, Eric María. “El Fideicomiso, marco jurídico ideal para el desarrollo del sector público 

privado”. Revista de la Facultad de Derecho y Ciencias Sociales de la Universidad Nacional de 

Asunción (2013). 221 y ss. Impreso. 
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obligaciones y créditos que se van a garantizar y el modo como se va a llevar la 

enajenación de los bienes en caso de que el deudor fideicomitente no satisfaga el 

crédito de forma oportuna.321 Este tema de la legislación paraguaya es tratado de 

forma similar a la legislación colombiana, en que se manifiesta el principio de la 

autonomía de la voluntad privada para pactar dentro de las cláusulas del contrato el 

qué, el cómo, el dónde y el por qué se va suscribir el acuerdo de voluntades.322 

 

Sobre este punto es pertinente enfatizar que el fideicomiso de garantía en Paraguay 

está regulado como una forma especial de contrato dentro de la Resolución 12 de 

2011 de la Superintendencia de Bancos del Paraguay. Sin embargo, es importante 

anotar que el ordenamiento jurídico paraguayo regula el fideicomiso en sus aspectos 

generales,323 dentro de la Ley 921 de 1996, incluyendo de forma detallada los aspectos 

contables y tributarios en su legislación.324 Ahora bien, el artículo 36 de la Ley 921 

 
321 Directorio del Banco Central de Paraguay. Resolución reglamentaria No.12 de Fideicomisos, del 

15 de febrero de 2011. REGLAMENTO DE OPERACIONES FIDUCIARIAS.  Artículo 10.  Este 

artículo impone el deber para el fiduciario en los contratos de fiducia en garantía, la necesidad de 

informar al fideicomitente y a los beneficiarios, cuando se estén garantizado los créditos con el contrato 

un actuar diligente que implique relacionar:1. Tipo de Crédito contratado. 2. Tipo de garantías 

otorgadas. 3. La relación de los beneficiarios en los que conste el valor de los créditos de cada uno y 

las condiciones de los mismos. 4. Informe sobre el estado de las obligaciones registradas incluyendo 

el monto de provisiones resultantes del proceso de evaluación del riesgo del crédito. 

322 Bambach Salvatore, María Victoria. “III Cláusulas Abusivas, Contratos”. Jornadas de Derecho 

Privado. Santiago: Universidad de Chile. 1993. Impreso. “Al ponerse ambas partes, por su propia 

voluntad, de acuerdo sobre determinadas prestaciones y obligaciones, ninguna dependerá del arbitrio 

de la otra y ambas están en situación de velar por su propio interés. Al elevar su voluntad coincidente 

a la categoría de norma vinculante de su conducta recíproca, crean una relación jurídica. Al manifestar 

su voluntad en el contrato, existe una cierta garantía de que lo que ellas han establecido como 

vinculante es algo razonable y justo. La libertad contractual en su concepción clásica significa que el 

ordenamiento jurídico considera como vinculantes aquellos contratos libremente concluidos por partes 

que se encuentran jurídicamente equiparadas, otorgando de este modo al individuo la posibilidad de 

adoptar una actividad creadora de derecho, en el campo jurídico privado, mediante la configuración de 

sus relaciones reciprocas”.   

323 Directorio del Banco Central de Paraguay.  Resolución reglamentaria No. 12 de Fideicomisos, del 

15 de febrero de 2011. REGLAMENTO DE OPERACIONES FIDUCIARIAS.  Artículo 11. 

324 Soliz de Mendoza, Myrian. Diferentes alternativas de garantías: El fideicomiso y la hipoteca. 31 

jul. 2010. Internet. 24 may. 2012. http://www.abc.com.py/edicion-
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establece que la Superintendencia de Bancos sea el ente que regula los aspectos 

generales a los que el fiduciario debe sujetarse para llevar de forma efectiva la 

contabilidad.325 

 

En lo que respecta a la superposición de roles directa, tema de investigación central 

del presente trabajo, al igual que la regulación colombiana, la legislación paraguaya 

establece de forma expresa una sanción al negocio jurídico, cuando se presenta en 

una misma persona la doble calidad de fiduciario y de beneficiario.  

 

Es claro cómo los legisladores colombiano y paraguayo quisieron restringir tanto la 

superposición de roles del fiduciario de forma directa que consagraron una ineficacia 

para el negocio jurídico. La motivación jurídica que tuvieron éstos se fundamentó 

principalmente en que ellos observaban que, cuando se presentaba la superposición 

de roles, se generaban circunstancias violatorias del deber de lealtad que tiene el 

fiduciario. Para los legisladores de estos países debe primar el citado deber de 

conducta del fiduciario sobre sus propios intereses económicos.326 

 

Ahora bien, entrando en la disposición que consagra la sanción se procede a hacer un 

análisis de la misma. El artículo 8 de la Ley 921 de 1996 reza “Serán nulos los 

negocios fiduciarios en los siguientes casos: 1. Cuando en un mismo negocio 

fiduciario se reúna la calidad de fideicomitente y de fiduciario o de fiduciario y 

beneficiario”.327  

 

La legislación paraguaya es tan restringida que prohíbe la superposición en sus dos 

expresiones, es decir, la que se presenta cuando el fideicomitente quiere adoptar el rol 

del fiduciario para dejar unos bienes de su patrimonio destinados a un fin, pero 

también cuando el fiduciario actúa a través de un tercero que hace parte del mismo 

 
impresa/suplementos/economico/diferentes-alternativas-de-GARANTIAs-el-fideicomiso-y-la-

hipoteca-139537.html  

325 Céspedes Pérez, Carlos Miguel. El negocio fiduciario en Paraguay. Fideicomiso y encargo 

fiduciario. 2015. Internet. 8 agosto 2015. https://cmcespedes.wordpress.com/2015/06/04/el-negocio-

fiduciario-en-paraguay-fideicomiso-y-encargo-fiduciario/ 

326 Calegary de Grosso, Lydia y Grosso, Gustavo. “Los fideicomisos como mecanismo para aislar 

activos”. Revista de Armonización de las Américas 2.3. del programa de investigación sobre la 

armonización de las legislaciones. 2.3. 2 jul. 2004. Internet. 9 feb. 2016. 

http://www.salvador.edu.ar/vrid/di/r_prog_arm_rev01-03-a1.htm 

327 Ley 921 de 1996 de Negocios Fiduciarios de Paraguay, Artículo 8. 
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conglomerado. Al respecto, después de haber hecho el análisis jurídico del 

ordenamiento jurídico paraguayo y del colombiano, se encuentra en este punto una 

diferencia en las restricciones adoptadas por cada una de las legislaciones. En el 

primer caso, es decir, en la normatividad paraguaya, frente al fenómeno de esta 

investigación en su expresión indirecta se observa la sanción jurídica de la nulidad, 

mientras que, en el segundo caso, esto es, el ordenamiento jurídico colombiano, se 

adopta un parámetro jurídico más flexible o matizado, pues se observó que la 

legislación nacional no limita con una sanción específica el fenómeno de la 

superposición del fiduciario en vía indirecta. Lo que ocurre en el ámbito nacional 

colombiano es una delimitación de la voluntad privada del contrato que presente este 

fenómeno con la aplicación matizada del orden público. A pesar de encontrarse de 

forma general el orden público y las buenas costumbres como límite general para el 

contrato de fiducia en garantía con superposición de roles indirecta, lo que muestra 

un límite más específico para el doble rol del fiduciario cuando ocurre la confluencia 

de roles es que nunca se puede generar un conflicto de intereses para la sociedad 

fiduciaria colombiana que está adoptando este doble rol. 

 

Haciendo un análisis global del fenómeno de la superposición de roles se evidencia 

que Paraguay es el país que más se aleja de la figura jurídica original, es decir, del 

trust desarrollado por los países del sistema anglosajón. La normatividad paraguaya 

frente a la superposición es, como se ve, muy restrictiva mientras que el trust 

americano se caracteriza por su flexibilidad y por permitir la superposición de roles 

del fideicomitente como la del fiduciario en todas sus expresiones.  

 

De lo anterior se concluye que la legislación paraguaya es de las más conservadoras, 

al haber creado una nulidad como sanción al fideicomiso en el cual se presente 

cualquier tipo de superposición de roles. Entrando aún más en el tema de la sanción 

de cualquier tipo de superposición, es evidente que los legisladores de Paraguay 

consideraron la nulidad como única solución sancionatoria al fenómeno.328 

Encontraron como principal argumento que el juez debía actuar de forma inmediata 

cuando el equilibrio contractual se rompiera como consecuencia de la superposición 

de roles del fiduciario. Igualmente, apoyaron la sanción porque estimaron que el 

fiduciario podía tener una ventaja desmedida frente al fideicomitente deudor que con 

 
328 Calegary y Grosso, Op. cit.  
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la caución solo buscaba procurar una seguridad jurídica al acreedor con el que había 

contraído una obligación.329 

 

2.1.1.4. Perú 

Se estudia en esta parte de la tesis la legislación peruana.330 En ese país el fideicomiso 

de garantía es un contrato que ha experimentado muchos cambios331 en los últimos 

veinte años,332 pues la legislación peruana ha procurado mejoras significativas333 que 

han permitido su innovación, ya que creó el concepto de dominio fiduciario, que es 

un derecho temporal que se constituye con la suscripción del fideicomiso para el 

fiduciario.334 La Ley 26702 de 1996 (Ley General del Sistema Financiero y del 

Sistema de Seguros y Orgánica de la Superintendencia de Banca y Seguros) facultó a 

los bancos para realizar comisiones de confianza.335 Al respecto, la “Ley General” 

 
329 Soliz de Mendoza, Myrian. “La evolución del fideicomiso desde 1996”. Mundo Fiduciario. 8 oct. 

2012. Internet. 24 feb. 2016. http://www.mundofiduciario.com/paraguay-la-evolucion-del-

fideicomiso-desde-1996 

330 El fideicomiso en Perú se caracteriza por ser un contrato típico, nominado y formal de acuerdo a lo 

establecido en el artículo 246 de la Ley 26702 de 1996. 

331 Revatta Vera, Ángel. Los fideicomisos cada vez más cerca de los peruanos. ¿Cómo se emplea el 

fideicomiso en el Perú? 1 jul. 2012. Internet. 24 feb. 2016. 

http://www2.congreso.gob.pe/sicr/cendocbib/con4_uibd.nsf/66CB83060245485A05257F0600758FD

1/$FILE/peru_los_fideicomisos_cada_vez_mas_cerca_de_los_peruanos_como_se_emplea_el_fideic

omiso_en_el_peru_por_angel_revata_vera_abogado_especialista.pdf. El autor explica cómo en los 

últimos nueve años el fideicomiso de garantía ha servido como garantía eficiente de endeudamiento, 

dejando atrás garantías reales como la hipoteca. 

332 Ruppert Yáñez, Emil. “El fideicomiso. Estudio de la institución y de la conveniencia de la 

elaboración de una ley general de fideicomiso”. (Tesis de grado). Pontificia Universidad Católica del 

Perú, 1988. Impreso. P. 127. 

333 Rodríguez Velarde, Javier. Contratos e instrumentos bancarios. Doctrina – Modelos – Legislación 

bancaria. Lima: Rhodas, 2000. P. 151.  

334 Matos de la Flor, Manuel. El fideicomiso: modalidades y tratamiento legislativo en el Perú. Lima: 

Fondo Editorial de la Pontificia Universidad Católica del Perú, 1999. Impreso. P. 80. 

335 Ver Ley General de Sistema Financiero y del Sistema de Seguros y Orgánica de la Superintendencia 

de Banca y Seguros de Perú, Artículo 241: “Concepto de Fideicomiso. El fideicomiso es una relación 

jurídica por la cual el fideicomitente transfiere bienes en fideicomiso a otra persona, denominada 

fiduciario, para la constitución de un patrimonio fideicomitido, sujeto al dominio fiduciario de este 

último y afecto al cumplimiento de un fin específico en favor del fideicomitente o un tercero 
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reguló el contrato de fideicomiso en su artículo 274 en los siguientes términos 

legales:336  

 

“La empresa que otorgue créditos con una garantía fiduciaria constituida con una 

tercera empresa fiduciaria se resarcirá del crédito incumplido con el resultado que 

se obtenga de la ejecución del patrimonio fideicomitido, en la forma prevista en 

el contrato o con el propio patrimonio fideicomitido cuando este se encuentre 

integrado por dinero, dando cuenta en este último caso a la Superintendencia. Son 

excluyentes la calidad de fiduciario y acreedor”.337  

 

Al ahondar en el análisis de la legislación peruana338 se aprecia que una de sus 

principales características específicas estriba en que, al igual que la legislación 

brasilera, es bastante innovadora en la materia, regula de forma expresa el fideicomiso 

de garantía.339 Este punto es completamente distinto en la legislación colombiana, 

país base sobre el cual se hace el ejercicio de derecho comparado.340 La gran 

diferencia radica en que en nuestra nación la definición de la fiducia en garantía ha 

sido más desarrollada por la doctrina y la jurisprudencia nacional.341  

 

 
denominado fideicomisario. El patrimonio fideicomitido es distinto al patrimonio del fiduciario, del 

fideicomitente, o del fideicomisario y en su caso, del destinatario de los bienes remanentes. Los activos 

que conforman el patrimonio autónomo fideicomitido no generan cargos al patrimonio efectivo 

correspondiente de la empresa fiduciaria, salvo el caso que por resolución jurisdiccional se le hubiera 

asignado responsabilidad por mala administración, y por el importe de los correspondientes daños y 

perjuicios”.  

336  Arias-Schreiber Montero, Max; Arias-Schreiber Montero, Ángela; Vega Mere, Yuri; Muro Rojo, 

Manuel. “Contratos modernos”. Gaceta Jurídica Editores S.R.L. 1 (1999). Impreso. P.179. 

337 Ley General de Sistema Financiero y del Sistema de Seguros y Orgánica de la Superintendencia de 

Banca y Seguros de Perú, Artículo 274. 

338 Bravo Melgar, Sídney Alex. Contratos modernos empresariales, Tomo I. Lima: Feca T., 2000. 

Impreso. P. 92-ss. 

339 Bertoly Bryce, Nelson. El fideicomiso como herramienta facilitadora de negocios. Apuntes para 

una mayor utilización. 2012. Internet. 9 dic. 2016. http://www.itaiusesto.com/wp-

content/uploads/2012/12/2_10-Nelson-Bertoli.pdf. P. 191. 

340 Tong, Jesús y Díaz, Enrique. Titulización de activos en el Perú. Lima: Universidad del Pacífico, 

Centro de Investigación, 2003. Impreso. P. 108. 

341 Comitre Berry, Paulo. “La responsabilidad y obligaciones del fideicomitente”. La Fiducia (mar. 

2009). Impreso. P. 2. 
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Ahora bien, entrando en las calidades de quién puede ser fiduciario, indudablemente 

la citada ley peruana, en su artículo 242,342 establece que este rol podrá ser 

desarrollado por varias entidades. El legislador343 le confirió esta calidad a las 

corporaciones financieras y de desarrollo, las empresas bancarias y las financieras, 

las cajas municipales de ahorro y de crédito, las cajas municipales de crédito popular, 

las entidades de desarrollo a la pequeña y microempresa, las cooperativas de ahorro 

y de crédito autorizadas para captar recursos del público, las cajas rurales de ahorro y 

de crédito, las empresa de servicios fiduciarios y las de seguros y reaseguros.344 Por 

el contrario, en la regulación colombiana, como se dijo anteriormente, el legislador 

se limitó a otorgar este rol a las sociedades fiduciarias que tienen un objeto 

determinado dentro del sector financiero. 

 

Entre los otros señalamientos técnicos se encuentra que en Perú la legislación 

establece que con el fideicomiso se crea un “dominio fiduciario”.345 Dicha institución 

se caracteriza porque se ejerce con arreglo a la finalidad del negocio fiduciario y que 

adicionalmente es de carácter temporal.346 El dominio fiduciario347 ha tenido un 

desarrollo particular en este país pues, a diferencia del derecho real de dominio que 

goza de mayor permanencia en el tiempo, el dominio fiduciario se constituye por un 

período corto en cabeza del fiduciario. Este dominio348 es un derecho que no puede 

asimilarse por completo con el derecho de propiedad, ya que simplemente se entrega 

el bien para ser administrado por el fiduciario.349 No se da una transferencia de 

dominio, como sí puede ocurrir en la legislación colombiana, cuando el fideicomiso 

 
342 Fernández Cruz, Gastón y Bullard G., Alfredo. Derecho civil patrimonial. Lima: Pontificia 

Universidad Católica del Perú, Fondo Editorial. 1997. Impreso. P. 153. 

343 Ibid. P. 2. 

344 Ley General del Sistema Financiero y del Sistema de Seguros y Orgánica de la Superintendencia 

de Banca y Seguros de Perú, Artículo 242. 

345 Arias-Schreiber Montero y otros, Op. cit., P. 183 y ss. 

346 Revista Jurídica del Perú. Société de législation comparée. Lima: Comité Peruano, Editora Normas 

Legales, La Sociedad, 1997. Impreso. P. 171. 

347 Martín Mato, Miguel A. y Villegas Balarezo, David. “Los fideicomisos en el desarrollo de 

infraestructura en el Perú” Infraestructura y Transportes. Red de Expertos Iberoamericanos en 

Infraestructuras y Transporte, 5 (1er. sem. 2010). Impreso. P. 23. 

348 Ley General del Sistema Financiero y del Sistema de Seguros y Orgánica de la Superintendencia de 

Banca y Seguros de Perú, Artículo 252. 

349 Sotomayor Vértiz, Abdías. “El contrato de fideicomiso. Aspectos tributarios y civiles”. Análisis 

Tributario 219 (ab. 2006). Impreso. P. 17.  
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de garantía ha sido a título de fiducia mercantil. Sin lugar duda, con la institución de 

dominio fiduciario se observa cómo la legislación peruana tomó elementos del 

sistema anglosajón y trasplantó el trust a su contexto nacional.350 

 

Frente a la superposición de roles directa del fiduciario, el artículo 274 de la nombrada 

ley estableció que “Son excluyentes la calidad de fiduciario y acreedor”.351 Es 

importante hacer un análisis jurídico del artículo, pues la ley prohibió que el fiduciario 

del contrato pudiera convertirse en algún momento en acreedor del fideicomitente de 

forma directa o indirecta.352 Por lo tanto, no podría el fiduciario actuar a través de otro 

miembro del grupo financiero para servir de acreedor del deudor fideicomitente. Es 

evidente que dicha posición se estableció con la finalidad de proteger el principio de 

transparencia dentro del contrato de fiducia. En esta oportunidad el legislador, al 

imponer la restricción jurídica a la superposición de roles del fiduciario, tuvo como 

motivación cardinal permitir un verdadero ejercicio de los derechos del deudor 

fideicomitente.353 Al momento de aprobar la legislación consideraron que la única 

manera eficiente de procurar el ejercicio de los derechos de las partes dentro del 

contrato de fiducia era generando la separación de los roles del fideicomisario y del 

beneficiario. Si por alguna situación excepcional se llegaran a juntar estos roles, el 

legislador contempló como solución efectiva para el “problema” efectuar la remoción 

inmediata del fiduciario para proteger el equilibrio del contrato de fiducia y propender 

por el real ejercicio del derecho del constituyente.354  

 

En consideración de esta autora, el legislador peruano adoptó una medida demasiado 

drástica frente a cualquier tipo de superposición de roles dentro del contrato de fiducia 

al establecer como única salida jurídica la remoción del fiduciario. Es posible lograr 

que el deudor constituyente pueda ejercer sus derechos mediante varias herramientas 

jurídicas, como las que van a plantearse más adelante en el segundo capítulo de esta 

tesis doctoral. Acudir a la remoción del fiduciario y a la jurisdicción para alegar las 

excepciones de la prescripción de la obligación garantizada o la compensación, en el 

 
350 Avendaño Arana, Francisco. El fideicomiso. Lima: Pontificia Universidad Católica. 2011. Impreso. 

P. 343 y ss. 

351 Ley General del Sistema Financiero y del Sistema de Seguros y Orgánica de la Superintendencia 

de Banca y Seguros de Perú, Artículo 274. 

352 Easterbrook, Frank H. y Fischel, Daniel R. “Contrato y obligación fiduciaria”. Derecho & Sociedad 

17 (2008). Lima: Pontificia Católica Universidad del Perú. Impreso.  P. 5 y ss. 

353 Revatta Vera, Op. cit. 

354 Villca Pozo, Op. cit.  P. 170 y ss. 
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caso de que existan acreencias mutuas entre el deudor y el acreedor, no deberían ser 

las únicas soluciones jurídicas. Sin embargo, éstas han sido las herramientas jurídicas 

con las que el legislador peruano ha dotado su regulación frente al fenómeno de la 

presente investigación. 

 

2.1.1.5. Venezuela 

En este país el contrato en términos generales fue regulado por la Ley de 

Fideicomisos355 de 1956,356 que tuvo varias reformas con la Ley General de Bancos 

de 2001.357 Así las cosas, un aspecto a resaltar en Venezuela consiste en que las 

normas especiales358 han regulado ciertas clases de fideicomisos que son típicas de 

este país, como el fideicomiso laboral, el fideicomiso del mercado de capitales, la 

titularización y el fideicomiso de garantía.359  

 

Este aspecto es de vital importancia en Latinoamérica, pues esa legislación creó para 

el mundo fiduciario modalidades de contrato que no existen en los otros países de la 

región, como Colombia. Es importante reconocer que el legislador venezolano ha 

hecho algunos esfuerzos, adaptando el contrato de fiducia. Prueba de ello es el 

reglamento que sacó la Superintendencia de las Instituciones del Sector Bancario, 

donde estableció las reglas fundamentales que debían cumplir los bancos universales 

 
355 Congreso de la República de Venezuela. Ley de fideicomisos de 1956. Gaceta oficial de la 

República de Venezuela. Internet. 6 feb. 2017. 

http://www.bicentenariobu.com/pdf/Ley_de_Fideicomisos_-_496_E.pdf 

356 Goldschmidt, Roberto. “El fideicomiso en América Latina”. Nuevo Estudio de Derecho 

Comparado. Vol. XVIII. Caracas: Facultad de Derecho de la Universidad Central de Venezuela, 1960. 

P. 136. 

357  Bello R., Gonzalo. Operaciones bancarias en Venezuela: Teoría y práctica. Caracas: Universidad 

Católica Andrés Bello, 2004. Impreso. P. 178. 

358 Goldschmidt, Roberto. “El fideicomiso en la reciente legislación venezolana”. Estudios de Derecho 

Comparado, Facultad de Derecho de la Universidad Central de Venezuela, nº XXII (1958). Impreso. 

P. 402 a 404. 

359 Bueres, Alberto J. y Mayo, Jorge A. “Lineamientos generales sobre las garantías de la obligación 

en el derecho privado, en dos garantías”. Revista de Derecho Privado y Comunitario (2011). Impreso. 

P. 16. 
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que desarrollaran el rol del fiduciario.360 Cabe resaltar que las transacciones en el 

sector financiero requieren agilidad y transparencia y este negocio en general ha sido 

una herramienta jurídica innovadora que ha permitido dicha evolución. 

 

Enfocándonos en el contrato de fiducia en garantía y en su definición, para algunos 

estudiosos, como José Melich, el fideicomiso de garantía es un negocio jurídico 

indirecto porque implica la sustracción de bienes del deudor fideicomitente para 

afectarlos patrimonialmente a servir de garantía a un crédito o a una obligación.361 

Ello implica que este tipo de negocio siempre cumple con una teleología 

encomendada por el mismo constituyente del contrato, que para el caso específico es 

dotar de seguridad jurídica el cumplimiento de una obligación o de un crédito con el 

acreedor. 

 

Ahora bien, en cuanto a quién puede ser fiduciario dentro del contrato, la legislación 

venezolana lo expresa de forma taxativa en el artículo 12 de la Ley de Fideicomisos 

de 1956. Este artículo impone el requisito de la autorización del ente gubernamental 

en los siguientes términos: 

 

“Solo podrán ser fiduciarios las instituciones bancarias y las empresas de seguros 

constituidas en el país, a las cuales conceda autorización para ello el Ejecutivo 

Nacional, por Resolución del Ministerio de Hacienda o de Fomento, 

respectivamente. Dicha autorización se regirá por las disposiciones pertinentes de 

la Ley de Bancos o por las que dicte el Ejecutivo Nacional, para las empresas de 

seguros”.362 

 

Por otra parte, en relación con el análisis jurídico de este tema investigación, es claro 

cómo el fideicomiso de garantía venezolano excluye de forma abierta la posibilidad 

de la superposición de roles del fiduciario en cualquiera de sus modalidades, es decir, 

la superposición directa o la indirecta. La legislación venezolana es tan tajante que la 

prohibición se hace manifiesta en el artículo 23 de la Ley de Fideicomisos.363  

 

 
360 Superintendencia de las Instituciones del Sector Bancario, Resolución 083 del 31 de mayo de 2012. 

Internet. 6 feb. 2017. http://www.bicentenariobu.com/files/20-4-RES-083-12.pdf. Ver Artículo 15. 

Deberes del Fiduciario. 

361 Melich Orsini, José. “El fideicomiso en Venezuela”. Boletín de la Academia de Ciencias Políticas 

y Sociales, 142, 435-436 (2004). Impreso. P. 435 y ss. 

362 Ley de Fideicomiso de Venezuela, Artículo 12. 

363 Ibid. 

http://www.bicentenariobu.com/files/20-4-RES-083-12.PDF
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Es evidente que la intención del legislador venezolano frente al citado artículo fue 

mantener la neutralidad del negocio fiduciario para evitar posibles conflictos de 

intereses.364 Se aprecia que este argumento, dado por la lógica jurídica, fue utilizado 

también en la legislación colombiana365 para imponer una limitación para las 

operaciones entre la matriz y la filial, en el marco de la superposición de roles 

indirecta, cuando los intervinientes en el contrato son miembros del mismo 

conglomerado financiero.366  

 

Teniendo en cuenta estos antecedentes jurídicos en la región se puede afirmar que la 

teoría del conflicto de intereses ha sido utilizada por varias legislaciones que 

adoptaron la prohibición de la superposición de roles para evitar alguna de sus 

modalidades o ambas a la vez. Los legisladores que se encuentran en la postura 

restrictiva, buscando un límite seguro al contrato de fiducia en garantía,367 se han 

encontrado en la necesidad de crear un supuesto espacio transparente donde los 

 
364 Ver: Goldschmidt, Roberto. “Trust, fiducia y simulación”. Estudios de Derecho Comparado, 

Facultad de Derecho Universidad Central de Venezuela Vol. XVIII (1958). Impreso.  P. 380-396. 

365 Morles Hernández, Alfredo. Curso de derecho mercantil. Caracas: Editorial UCAB, 1986. Impreso. 

P 172. El autor advierte en su libro que la Constitución económica está entre dos aspectos legales. Uno 

de ellos es la protección que el Estado tiene que dar a la libre iniciativa empresarial y el segundo de 

ellos es la obligación que tienen los poderes públicos de intervenir en el orden socio-económico para 

establecer las limitaciones necesarias de la libre iniciativa empresarial. 

366 Superintendencia de las Instituciones del Sector Bancario República de Venezuela, Resolución 083 

del 31 de mayo de 2012. Internet. 6 feb. 2017. http://www.bicentenariobu.com/files/20-4-RES-083-

12.pdf. Ver Artículo 20. De las prohibiciones del fiduciario. “Sin perjuicio de lo establecido en los 

artículos 76 y 77 del Decreto con rango, valor y fuerza de ley de la reforma parcial de la ley de 

Instituciones del Sector Bancario, se prohíbe al fiduciario lo siguiente: 

a) Financiar las operaciones del fideicomiso, ya sea a través de sobregiros en cuenta corriente, 

independientemente de las características de la operación y del lapso del apalancamiento. 

b)  Financiar la enajenación de los activos de la institución al fideicomitente y al beneficiario 

[…]”. 

367 Morles Hernández, Alfredo. El fideicomiso de garantía del derecho venezolano. 14 nov. 2014. 

Internet. 7 feb. 2017. http://www.felaban.net/archivos_memorias/archivo20141120203041PM.pdf. P 

42. 

http://www.bicentenariobu.com/files/20-4-RES-083-12.pdf
http://www.bicentenariobu.com/files/20-4-RES-083-12.pdf
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derechos de las partes puedan ser expresados de una forma más equilibrada.368 En su 

afán por preservar la teoría, estos legisladores y doctrinantes369 manifiestan que el 

contrato de fiducia en garantía es un negocio que responde a los conceptos de 

confianza,370 buena fe e integridad.371 Por lo tanto, deben darse todas las herramientas 

para hacer respetar estos principios cardinales que no pueden menoscabarse por 

sobreponer los intereses del fiduciario, que se convierte por alguna razón en acreedor 

beneficiario.372  

 

Teniendo en cuenta que para ellos se debe preservar el equilibrio de la relación 

jurídica que surge entre el fideicomitente y el fideicomisario, sobre cualquier otra 

situación, como el enriquecimiento desmedido de alguna de las partes, la legislación 

venezolana ha pretendido, a través de la prohibición expresa del fenómeno, proteger 

los intereses de las partes, pues considera que la prohibición es un mecanismo de 

tutela efectiva.373 

 

2.1.1.6. Nicaragua 

Con la intención de continuar con los países que apoyan la prohibición del fenómeno 

de manera muy restrictiva ahora se entrará en la legislación de Nicaragua. Una 

característica específica de ese país estriba en que la “Ley General de Fideicomisos” 

establece de forma general una definición de fideicomiso, fideicomitente, fiduciario 

y fideicomisario en su artículo 2.374 Dicha legislación estableció que el fiduciario 

 
368 Congreso de la República de Venezuela. Gaceta Oficial de la República de Venezuela 

(Extraordinaria). 496 (17 ago. 1956). Internet. 8 oct. 2014. 

http://www.bicentenariobu.com/pdf/Ley_de_Fideicomisos_-_496_E.pdf 

369 Linares, Humberto. Banca venezolana. 3ª ed. Caracas: Humberto Acelio Linares, 2013. Impreso. 

P. 178 y ss. 

370 González Torres, Roberto. Aspectos jurídicos del fideicomiso en Latino América. Antecedentes 

Generales Históricos del Fideicomiso en Latinoamérica. 20 nov. 2014. Internet. 7 feb. 2017. 

http://www.felaban.net/archivos_memorias/archivo20141120202926PM.pdf. P.1. 

371 Bello R., Op. cit. P. 174. 

372 Walker de Tuler, Op. cit. P. 74. 

373 Barbero, Doménico. Derecho privado, T. 1. (Tr. S. Sentís Melendo). Buenos Aires: Europa 

América, 1962. Impreso. P. 280.  

374 Ver Ley 741 de 2010, Ley sobre el Contrato de Fideicomiso de Nicaragua, Artículo 2: “Para efectos 

de esta Ley, las definiciones contenidas en el presente artículo, tanto en mayúsculas como en 

minúsculas, singulares o plurales, tendrán el significado siguiente:  
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podría ser un banco o una sociedad anónima que no esté en el sector.375 En este 

aspecto vale resaltar que Nicaragua abrió la posibilidad de que la calidad de fiduciario 

la ejerciera cualquier persona,376 inclusive una sociedad que no perteneciera al sector 

financiero. Este punto es distinto en Colombia, donde el fiduciario siempre es una 

sociedad fiduciaria con objeto determinado. 

 

Es importante mencionar que, aunque Nicaragua se encuentra entre los países que 

adoptaron la posición restrictiva, el legislador nicaragüense se puso como principal 

tarea dotar de innovación al contrato de fiducia. Ahora bien, el ordenamiento jurídico 

nicaragüense, que fue actualizado hace once (11) años, tiene una ventaja legislativa 

frente a otras legislaciones del hemisferio:377 contiene un articulado que contempla la 

situación del mundo fiduciario después de una crisis financiera muy fuerte como la 

de 2009.378 Este asunto es importante resaltarlo, pues la mayoría de las legislaciones 

 
Fideicomiso: Operación en virtud de la cual el fideicomitente transmite la titularidad sobre un bien o 

conjunto de bienes o derechos determinados al fiduciario, quien se obliga a administrarlos a favor del 

beneficiario y transmitirlos al fideicomisario o al fideicomitente cuando se cumpla con un plazo, 

condición u otra causa de extinción de la obligación. 

Fideicomitente: Persona que constituye el fideicomiso, la cual transmite o se obliga a transmitir los 

bienes o derechos necesarios para el cumplimiento de sus fines, transmitiendo su titularidad al 

fiduciario. 

Fiduciario: Persona natural o jurídica a la que se le transmite la titularidad de los bienes o derechos 

fideicomitidos y se encarga de la ejecución de lo acordado en el contrato de fideicomiso para la 

consecución de sus fines. 

Fideicomisario: También denominado beneficiario, es la persona a la que están destinados los 

derechos, frutos y beneficios obtenidos de la ejecución del fideicomiso. 

Persona: Persona natural o jurídica, sea esta nacional o extrajera, privada, pública o mixta, capaz de 

ejercer derechos y contraer obligaciones respecto a la operación regulada por la presente Ley”.  

375 Ley 741 de 2010, Ley sobre el Contrato de Fideicomiso de Nicaragua, Artículo 53. 

376 Morales Mena, Lizbeth y Alemán Rocha, María Anielka. “Régimen jurídico del contrato de 

fideicomiso en Nicaragua a la luz del derecho comparado”. (Tesis para licenciatura). Universidad 

Centroamericana –UCA–, 2010. Internet. 8 oct. 2013. http://165.98.12.83/479/1/UCANI3480.pdf   

377 Largaespada Salgado, Tyrone Ahmed. “El fideicomiso bancario un negocio financiero y su 

regulación en Nicaragua”. (Tesis para especialización). Universidad Centroamericana UCA, 2012. 

Internet. 7 mar. 2017. http://repositorio.uca.edu.ni/1013/1/UCANI3332.pdf 

378 Superintendencia de Bancos y Otras Instituciones Financieras de Nicaragua. Resolución nº CD-

SIBOIF-677-2 de mayo 16 de 2011. “Norma que regula las operaciones de fideicomiso realizadas por 
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de los otros países de la región fueron redactadas en las décadas finales del siglo 

pasado y no contemplaron situaciones modernas como el riego sistémico dentro de 

los conglomerados financieros. 

 

Ahora bien, en cuanto a la fiducia en garantía,379 la legislación nicaragüense la regula 

en su artículo 52: “Establece que se podrá garantizar el cumplimiento de obligaciones 

contraídas por el fideicomitente o por un tercero, mediante la constitución del 

fideicomiso de garantía, por el cual el fideicomitente transmite al fiduciario la 

propiedad de los bienes mientras conserva este la titularidad durante el plazo 

establecido para que, en caso de que el deudor no cumpla la obligación, el fiduciario 

pague el importe del crédito, resarciéndose del pago y haciendo efectiva la 

garantía”.380  

 

Es evidente cómo el contrato de fiducia en garantía nicaragüense deja abierta la 

posibilidad de que los bienes transferidos al fiduciario sirvan de garantía admisible, 

 
las instituciones financieras”. Internet. 8 oct. 2011. 

http://www.superintendencia.gob.ni/documentos/marco_legal/generales/CD-SIBOIF-677-2-MAY16-

2011.pdf: “Artículo 4. Lineamientos generales.- Las instituciones financieras deberán tomar en cuenta 

los siguientes lineamientos generales mínimos en el establecimiento de sus objetivos, políticas y 

procedimientos para gestionar los riesgos inherentes a sus operaciones de fideicomiso: Conflictos de 

interés: Las instituciones financieras deben establecer los controles internos necesarios que permitan 

5 identificar, mitigar y dar seguimiento a los potenciales conflictos de interés entre los diferentes 

participantes en las operaciones de fideicomiso que realicen”. 

379  Ley 741 de 210. Ley sobre el Contrato de Fideicomiso de Nicaragua, Artículo 52. “Fideicomiso de 

Garantía. Se podrá garantizar el cumplimiento de obligaciones contraídas por el fideicomitente o por 

un tercero, mediante la constitución del Fideicomiso de Garantía, por el cual el fideicomitente 

transmite al fiduciario la propiedad de los bienes, conservando éste la titularidad durante el plazo 

establecido, para que en caso de que el deudor no cumpla la obligación, el fiduciario pague el importe 

del crédito garantizado, resarciéndose del pago haciendo efectiva la garantía. Vencido el plazo de la 

obligación, podrá darse cualquiera de las siguientes posibilidades: a) Cumplimiento de la obligación, 

y consecuentemente, reintegro del bien o de los bienes al fideicomitente. b) Incumplimiento de la 

obligación y, por consiguiente, el pago por parte del fiduciario quien posteriormente subastará o 

rematará los bienes, de acuerdo con las bases establecidas en el respectivo contrato de fideicomiso, 

aplicándose su producto para liquidar la obligación garantizada, gastos y comisiones, y entregándose 

el remanente, si lo hubiere, al fideicomitente”. 

380 Ley 741 de 2010, Ley sobre el Contrato de Fideicomiso de Nicaragua, Artículo 54. 
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no solo para apalancar una obligación del constituyente, sino a un tercero que puede 

ser un relacionado con el grupo empresarial al que pertenece. En consecuencia, es 

importante dejar claro que el concepto del negocio fiduciario en ese país se abrió de 

forma expresa frente a las calidades de los beneficiarios del contrato, pues en primer 

término también se admite garantizar a un tercero.381 

 

Adicionalmente, a todo lo anterior se añade que en Nicaragua el fideicomiso de 

garantía es un contrato sujeto a plazo determinado. Si durante ese lapso se genera un 

incumplimiento, el fiduciario rematará el bien y con el remanente del mismo 

procederá a pagar el crédito, los gastos y las comisiones a las que haya lugar. La 

característica más importante de este negocio jurídico consiste en que, al ser una 

garantía de primera demanda, como lo establece el artículo 53 de la ley en comento, 

no tendrá que acudirse al procedimiento judicial para hacer efectiva la garantía.382 

Este aspecto es compartido en los mismos términos por la legislación colombiana que 

permite dotar al fideicomiso de garantía de un procedimiento rápido y seguro que 

permita hacerla efectiva, ya sea con la dación en pago o con la venta de los bienes 

fideicomitidos. 

 

Por otra parte, en relación con la superposición del fiduciario en la fiducia en garantía, 

es claro que la legislación nicaragüense, al igual que la paraguaya, establecen en los 

mismos términos la sanción jurídica cuando ocurre cualquier tipo de superposición 

de roles del fiduciario. En ambos países, que son fieles representantes de la posición 

restrictiva extrema, se evidencia que dicha superposición es considerada por los 

legisladores como un abuso de las facultades del fiduciario, en detrimento del 

patrimonio del deudor fideicomitente.  

 

Entre los principales argumentos de los legisladores nicaragüense y paraguayo se 

encuentra que, si se permitiera algún tipo de superposición de roles, se podría generar 

un abuso de poder por parte del fiduciario,383 que traería como principal consecuencia 

 
381 Morales Mena y Alemán Rocha, Op. cit. 

382 Ley 741 de 2010, Ley sobre el Contrato de Fideicomiso de Nicaragua, Artículo 53. 

383 Superintendencia de Bancos y Otras Instituciones Financieras de Nicaragua. Resolución n° CD-

SIBOIF-677-2 de mayo 16 de 2011, Op. cit.: “Artículo 4. Lineamientos generales. - Las instituciones 

financieras deberán tomar en cuenta los siguientes lineamientos generales mínimos en el 

establecimiento de sus objetivos, políticas y procedimientos para gestionar los riesgos inherentes a sus 

operaciones de fideicomiso: Segregación orgánica y funcional: […] c) Las instituciones financieras 
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que los bienes pasaran a cabeza del fiduciario,384 sin tener en cuenta el más mínimo 

reparo de los derechos e intereses del constituyente del negocio.385 

 

Por esta razón, teniendo en cuenta la argumentación de los legisladores, la Ley 

General de Fideicomisos sancionó el contrato con superposición en los siguientes 

términos del artículo 11:  

 

“Es nulo el fideicomiso que se constituya a favor del fiduciario, sus 

administradores, representantes legales o empresas vinculadas a cualquiera de 

éstos; no obstante, si con posterioridad a la constitución del fideicomiso llegaran a 

confundirse en él las calidades de fiduciario y fideicomisario, aquel deberá optar 

de inmediato por el desempeño del cargo o la conservación de sus derechos. Si no 

lo hace dentro de los quince días siguientes a aquel en que tenga conocimiento de 

la dualidad, los beneficios del fideicomiso no aprovecharán a sus derechos de 

fideicomisario, durante el tiempo en que la dualidad subsista […]”.386 

 

 
deben crear una estructura orgánica y funcional segregada de sus demás estructuras, para el manejo 

específico de las operaciones de fideicomiso en las que participen”. 

384 Reglamento a la Ley 741, Ley sobre el Contrato de Fideicomiso. Decreto No. 692011, aprobado el 

16 de diciembre del 2011. La Gaceta No. 10 del 18 de enero del 2012. Artículo 18. Auditorías externas. 

- “El fideicomitente podrá establecer en el contrato de fideicomiso, la obligación a cargo del fiduciario 

para contratar, con cargo a los recursos del patrimonio fideicomitido, auditorías externas con el objeto 

de que estas emitan dictamen independiente sobre los estados financieros e información conexa, así 

como evaluar los controles internos y el cumplimiento de las leyes y regulaciones aplicables. En el 

caso que los fiduciarios sean instituciones financieras supervisadas o entidades públicas o mixtas las 

auditorías externas deberán ser realizadas por firmas de auditoría debidamente registradas y 

autorizadas por los órganos de regulación del sistema financiero, SIBOIF y CONAMI, o por la 

Contraloría General de la República, según sea el caso”. Inclusive el Decreto Reglamentario fue tan 

exigente en las actuaciones del fiduciario que estableció que él debería llevar de forma separada su 

propia contabilidad a la del fideicomiso, para evitar que se generen confusiones en los activos que 

están dentro del patrimonio y los que tiene el fiduciario.  

385 Gaceta nº 11 del 19 de enero de 2011. Ley 741 aprobada el 4 de noviembre de 2010. Publicada por 

el Congreso de la República de Nicaragua. Internet. 8 oct. 2012 y 8 oct. 2014. 

http://legislacion.asamblea.gob.ni/normaweb.nsf/9e314815a08d4a6206257265005d21f9/43a562f705

1496110625783f0071a5a7?OpenDocument 

386 Ley 741 de 2010, Ley sobre el Contrato de Fideicomiso de Nicaragua, Artículo 11. 
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Frente al particular cabe aclarar que la normatividad es tan estricta frente a la 

posibilidad de que el fiduciario pueda sacar de forma directa o indirecta algún tipo de 

ventaja con una posible superposición de roles, que el legislador sancionó 

implementando la causal de nulidad, en el caso de presentarse cualquier tipo de 

superposición de roles del fiduciario. Este aspecto es de vital importancia, porque el 

legislador analizó el fenómeno jurídico desde dos perspectivas, que son las causas y 

los efectos del fenómeno de investigación. En primer lugar, se hizo un análisis 

jurídico racional contemplando las causas del negocio jurídico. Sobre este punto es 

pertinente describir que el legislador, cumpliendo con la necesidad de la protección 

del orden público, restringió la posibilidad de que el negocio fiduciario se pudiera ver 

afectado por una causa ilícita. Por lo tanto, se observa que la superposición de roles 

del fiduciario desde su aspecto causal fue clasificada como fuente de inseguridad 

jurídica y, por esta razón, se prohibió el fenómeno en sus dos expresiones fácticas. 

 

Continuando con el análisis jurídico de la confluencia de roles del fiduciario, se 

evidenció durante el estudio, que el legislador complementó el tema de la causa ilícita 

con la sanción expresa que impuso para el fiduciario que se solape en un doble rol 

con el fiduciario. Teniendo en cuenta lo anterior, se estipuló en la parte final del 

artículo 11 de la Ley de Fideicomisos que el contrato que acepte la superposición de 

roles del fiduciario en alguna de sus vertientes tendrá una causa ilícita y será 

sancionado con la nulidad absoluta del acuerdo de voluntades. 

 

“Artículo 11 de la Ley de Fideicomisos:  

[…] Será nulo el fideicomiso que se constituya sin las formalidades respectivas 

establecidas en la presente Ley. De igual manera lo será cuando carezca de objeto 

o causa, o cuando se realice sobre objeto o causa ilícita. 

La nulidad de una o más cláusulas del contrato de fideicomiso no dejará sin efecto 

a éste, salvo que por consecuencia de dicha nulidad se haga imposible su 

cumplimiento”.387 

 

Este país es tan enfático frente al tema de la superposición de roles388 que fue el único 

en la región en imponer un plazo de tiempo prudencial para que el fiduciario que se 

 
387 Ibid., Artículo 11. 

388 Superintendencia de Bancos y Otras Instituciones Financieras de Nicaragua. Resolución nº CD-

SIBOIF-677-2 de mayo 16 de 2011, Op. cit.  Artículo 7. Prohibiciones. - “En adición a las 

prohibiciones establecidas en la Ley 741, las instituciones financieras no 6 podrán en el ejercicio de 

sus actividades como fiduciarias: a) Asumir por cuenta propia riesgos o compromisos del fideicomiso. 

b) Realizar por intermedio del fideicomiso, y por cuenta y riesgo propio, actividades u operaciones que 
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encuentra bajo esta causal de nulidad sustituya el negocio a otro fiduciario, con el fin 

de enervar la causal y no afectar la eficacia del negocio jurídico ni la posibilidad de 

dejar de recibir la comisión fiduciaria. 

 

Igualmente, el legislador hizo un análisis jurídico de los efectos del fenómeno de la 

superposición. Cabe anotar que en la redacción de los artículos de la Ley de 

Fideicomisos se observa que predominó el análisis negativo de los efectos sobre los 

positivos. Al desarrollar respecto de una de las preguntas secundarias de investigación 

que se plantearon en la introducción de esta tesis doctoral, se puede establecer que el 

legislador concluyó que no era pertinente que se permitiera la superposición de roles 

del fiduciario, pues lo nocivo del fenómeno era latente. Entrando aún más en el 

análisis de los efectos jurídicos, el legislador consideró los siguientes: 

1. La potencialidad de crear graves conflictos de intereses para las partes que 

suscriben el contrato. 

2.  Producir problemas frente al rol que debe tener cada una de las partes dentro del 

contrato. 

3.  Generar asimetrías en las relaciones del contrato que se podrían traducir en 

abusos del derecho por parte del fiduciario. 

 

 

 

 

 
le son prohibidas o para las cuales no esté autorizada. c) Responder a título propio por los resultados 

del fideicomiso, por la pérdida parcial o total del patrimonio fideicomitido, excepto que la pérdida 

fuere ocasionada por su culpa o negligencia en la administración de los bienes fideicomitidos. d) 

Garantizar de algún modo al fideicomitente o al fideicomisario el resultado del fideicomiso o las 

operaciones, actos y contratos que realice con los bienes fideicomitidos. e) En caso de fideicomisos 

administrados de forma discrecional, otorgarle créditos, avales o garantías a éste, ni venderle valores 

emitidos por la institución o por cualquier miembro de su grupo de interés económico. Tampoco 

podrán venderle activos mobiliarios o inmobiliarios, o sus títulos representativos. f) Realizar 

operaciones, actos o contratos con los bienes fideicomitidos en beneficio de sus accionistas, directores, 

ejecutivo principal, de los cónyuges y familiares hasta el segundo grado de consanguinidad y segundo 

de afinidad de las personas naturales antes señaladas; así como, de las personas jurídicas con las que 

tales cónyuges y familiares mantengan directa o indirectamente vinculaciones significativas, de 

conformidad con lo establecido en la Ley General de Bancos. g) Actuar como fiduciario de 

fideicomisos de garantía de operaciones de créditos otorgadas por ella misma. h) Coincidir como 

fiduciario y fideicomisario”. 
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2.1.3.2. República Dominicana 

La legislación fiduciaria de la República Dominicana está dentro de las cinco más 

recientes en la región.389 De hecho, su última reforma se efectuó de manera 

organizada y precisa en 2011, es decir, hace casi una década. La característica 

principal de la nueva Ley 189-11 fue haber regulado el fideicomiso en la mayoría de 

sus aspectos legales390 y definir de forma expresa las obligaciones del fideicomitente 

y del fiduciario. Igualmente, la ley estableció de forma general los elementos de la 

esencia, de la naturaleza y los accidentales391 del contrato de fiducia.392 

 

Actualmente393 la legislación de este país contempla una novedad, que no 

consagraron el resto de las legislaciones estudiadas dentro de la posición restrictiva 

extrema, pues abrió de forma expresa la actividad fiduciaria a compañías de otros 

países en este territorio, generando allí una ventaja competitiva frente a otros de la 

región.394 En los últimos años esto ha generado que República Dominicana se 

empiece a constituir como un país con tendencia a convertirse en un centro para la 

promoción de negocios fiduciarios de todo tipo, por parte de nacionales y extranjeros. 

 
389 Congreso Nacional de la República Dominicana. Exposición de motivos de la Ley 189-11. Ver 

consideración décimo segunda. 

390 Ley 189 de 2011 de República Dominicana. 

391 Decreto 664 de 2012.  Presidencia de la República Dominicana. Aprueba el reglamento de 

Aplicación al Mercado de Valores. Internet. 14 mar. 2017. 

http://www.inversionesreservas.com/Legislacin/Reglamento%20de%20Mercado%20de%20Valores

%20664-12.pdf 

392 Calderón, Aquiles. “Introducción del fideicomiso en la legislación dominicana: Sentido y alcance 

de la noción”. Gaceta Judicial 298 (sep. 2011). Internet. 20 ene. 2013. 

http://redfiduciaria.org/sites/default/files/documentos/Sentido%20y%20Alcance%20del%20fideicom

iso,%20por%20Aquiles%20Calder%C3%B3n,%20publicado%20en%20Gaceta%20Judicial.pdf. Ver 

p 35 y siguientes. 

393 Ley de Compañías Fiduciarias de República Dominicana, Sección 302. 

394 Congreso Nacional de la República Dominicana.  Exposición de motivos de la Ley 189-11. Ver 

consideración primera hasta la vigésima primera. (s. f). Internet. 14 mar. 2017.  

http://www.bancentral.gov.do/transparencia/documentos/Ley_189-11.pdf 
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Sin lugar a dudas, esta postura buscó incentivar la inversión extranjera en el mercado 

que se ha desarrollado en los últimos diez años a raíz de la Reforma Legislativa.395  

 

En este período de tiempo han llegado muchas filiales de conglomerados extranjeros 

de servicios fiduciarios que buscan empoderarse en mercados emergentes.396 Es 

importante anotar el hecho de que esta legislación, a diferencia de la mayoría de 

regulaciones latinoamericanas, fue hecha después de la crisis financiera mundial de 

2009, generando la posibilidad de que actores nacionales y extranjeros confluyan en 

igualdad de condiciones en el mercado financiero.397 Al respecto, cabe resaltar que la 

redacción de la Ley 741 de 2010, Ley sobre el Contrato de Fideicomiso de Nicaragua, 

que funciona en pro de una internacionalización, es muy atractiva, porque no solo 

contempló aspectos de la jurisdicción nacional, sino que incluyó incentivos legales 

para la promoción de la inversión extranjera. Por esta razón, desde el análisis jurídico 

de esta tesis, es una de las más completas en todos los aspectos legales. Adiciona el 

manejo contable que debe tener el fiduciario cuando administra un fideicomiso. De 

igual forma, el legislador hizo mucho énfasis en las conductas prohibidas que no 

podía realizar el fiduciario y procedió a establecer de manera expresa las sanciones 

penales que se le impondrían a éste, si llegase a vulnerar los deberes secundarios de 

conducta establecidos en la Ley189-11.398 

 

Continuando con los señalamientos técnicos del negocio, se evidencia que una 

característica especial de las personas que pueden ser fiduciarios consiste en que son 

 
395 Universidad Católica Madre y Maestra PUCMM. Análisis del impacto de la gestión del fideicomiso 

inmobiliario en la República Dominicana para el período 2011-2013. Santo Domingo: Universidad 

Católica Madre y Maestra PUCMM, 2014. Impreso. Ver p 80 y ss. 

396. González, Mercedes. “La ley de fideicomisos empieza a dar frutos”. Listín Diario 28 feb. 2014. 

Internet. 16 mar. 2017. http://www.listindiario.com/economia/2014/02/28/312472/la-ley-de-

fideicomiso-comienza-a-dar-frutos 

397 Congreso Nacional de la República Dominicana. Exposición de motivos de la Ley 189-11, Op. cit. 

Ver consideración primera hasta la vigésima primera. Ibid. 

398 Calderón, Aquiles. “Oportunidades del negocio fiduciario en la República Dominicana”. Foro 

Internacional de Fideicomisos. Santo Domingo 30-31 ago. 2012. Ponencia. Internet. 31 dic. 2012. 

http://redfiduciaria.org/sites/default/files/documentos/Sentido%20y%20Alcance%20del%20fideicom

iso,%20por%20Aquiles%20Calder%C3%B3n,%20publicado%20en%20Gaceta%20Judicial.pdf. Ver 

P. 35 y ss. 
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siempre personas jurídicas.399 El rol lo pueden desempeñar sociedades con objeto 

exclusivo (fiduciaria), otras compañías de intermediación financiera previamente 

autorizadas por la junta monetaria, asociaciones de ahorro y préstamo, bancos 

múltiples, intermediarios de valores y los administradores de los fondos de 

inversión.400 En los últimos años muchas de estas personas jurídicas han administrado 

recursos de todo tipo, es decir, de fuente municipal o privada. 401 

 

Por otra parte, siguiendo con el análisis de los aspectos técnicos desarrollados por la 

Ley 189 de 2011, se encuentra que, de modo semejante a lo que ocurre en Colombia, 

no requiere iniciarse un proceso judicial para hacer efectiva la garantía dentro del 

contrato. Basta con un simple procedimiento especial, sin necesidad de acudir a la 

jurisdicción ordinaria. Por lo tanto, se puede afirmar que el procedimiento para 

realizar la garantía es un punto de convergencia entre la legislación dominicana y la 

colombiana.402 

 

Así mismo, otro punto de convergencia entre estas dos legislaciones estriba en que la 

contabilidad del fideicomiso se lleva en una cuenta aparte a la de la empresa que 

cumple el rol del fiduciario. Este aspecto se maneja exactamente igual en Colombia, 

donde la contabilidad del patrimonio autónomo que se constituye por la fiducia en 

garantía se lleva en unas cuentas de orden. Por lo tanto, en ninguno de los dos países 

se afecta la contabilidad del fiduciario, pues existen partidas separadas. 

 

Finalmente, en cuanto al tema de esta investigación doctoral, es importante resaltar 

que, aunque en sus inicios la legislación dominicana no se pronunció de forma 

expresa frente a dicho fenómeno, con la reforma establecida por la citada ley en 2011 

es evidente que se fijó una postura muy clara frente a la superposición de roles del 

fiduciario. El artículo 31 de la Ley 189-11 estableció la prohibición expresa en los 

siguientes términos:  

 

 
399 Decreto 664 de 2012. Presidencia de la República Dominicana. Aprueba el reglamento de 

Aplicación al Mercado de Valores. Artículo 9. 

400 Ley 189 de 2011 de República Dominicana, Artículo 25. 

401 Universidad Católica Madre y Maestra PUCMM. Análisis crítico de la figura del fideicomiso 

público en República Dominicana a la luz del derecho comparado. Santo Domingo: Universidad 

Católica Madre y Maestra PUCMM, 2013. Impreso. Ver P. 80 y ss. 

402 Ibid. 
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“Operaciones prohibidas: Se considerarán operaciones prohibidas a los fiduciarios 

las siguientes: a) Mezclar activos de un patrimonio fideicomitido con los propios.  

[…] 

Párrafo I.- En principio los fiduciarios no podrán estipularse como fideicomisarios. 

De llegar a coincidir tales calidades, él o los fiduciarios no podrán recibir los 

beneficios del fideicomiso en tanto la coincidencia subsista”.403 

 

Después de observarse con detenimiento se evidencia que en el citado artículo el 

legislador prohibió de forma expresa cualquier modalidad de superposición de roles 

del fiduciario, es decir, la directa y la indirecta. Complementando la prohibición 

expresa y restringida, está el reglamento 95-12 a la Ley 189 del 2011, expedido por 

la Presidencia de la República Dominicana, que estableció los criterios generales para 

que las entidades de intermediación financiera no incurrieran en un conflicto de 

intereses cuando cumplen su papel de fiduciario. El reglamento estableció que dicha 

actividad debe estar separada en un área especializada para que se pueda otorgar el 

servicio fiduciario por este tipo de entidades. Se aprecia que en República 

Dominicana, al igual que en Colombia, la tesis del conflicto de intereses tuvo acogida, 

pues la normatividad prohibió la ocurrencia del fenómeno de esta investigación para 

evitar cualquier abuso de su posición contractual por parte del fiduciario.404 El 

artículo 19 del reglamento 95-12, promulgado por la Presidencia de la República 

 
403 Ley 189-11. 

404 Presidente de la República Dominicana. Reglamento No. 95-12. Para la aplicación de la ley 189-

11. Sobre Desarrollo del Mercado Hipotecario y el Fideicomiso.14 mar. 2012. Internet. 12 mar. 2017. 

http://www.omg.com.do/files/Uploads/Documents/Reglamento%20No.%2095-

12,%20Para%20Aplicacio%CC%81n%20de%20la%20Ley%20No.%20189-

11,%20Sobre%20Desarrollo%20del%20Mercado%20Hipotecario%20y%20el%20Fideicomiso.pdf: 

“Artículo 7. Requerimientos Adicionales. Las entidades de intermediación financiera que soliciten 

autorización o no objeción para fungir como fiduciario, como parte de sus operaciones y servicios 

autorizados, deberán establecer dentro de su estructura orgánica un área o departamento especializado 

que tendrá a su cargo la prestación de servicios como fiduciario, en el entendido de que la contabilidad 

de los patrimonios fideicomitidos que administren deberá mantenerse independiente de las demás 

operaciones de dichas entidades y entre cada uno de ellos. Párrafo I: La Junta Monetaria determinará 

las normas prudenciales de manejo de riesgo y conflictos de interés que aplicarán a las entidades de 

intermediación financiera que presten servicios como fiduciario. Párrafo II: Las entidades de 

intermediación financiera autorizadas a actuar como fiduciarios que deseen constituir fideicomisos de 

oferta pública, deberán cumplir con los requerimientos que establezca la Superintendencia de Valores 

para tales fines o efecto”. 
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Dominicana, estableció en su parágrafo I que para el fideicomiso de garantía la 

calidad del fiduciario no podrá coincidir con la de fideicomisario. Inclusive fue más 

lejos al determinarse en el citado reglamento que el fiduciario y el beneficiario del 

contrato no podían tener ningún tipo de relación de subordinación ni dependencia 

entre ellos. Por lo tanto, se observa que el fiduciario no debe tener ninguna relación 

con el beneficiario del contrato a través de un grupo económico o conglomerado 

financiero.405  

 

Ahora bien, volviendo al análisis jurídico del artículo 31 de la Ley 189-11, el 

legislador vio tan claros los potenciales riesgos que plasmó en la normativa las 

siguientes sanciones jurídicas: 

 

1. En caso de presentarse la situación prohibida, la superposición de roles en 

cualquiera de sus modalidades, cabría como sanción para el fiduciario que no 

podía recibir los bienes ni los frutos, los derechos o cualquier clase de 

beneficio de los bienes que conforman el patrimonio especial.  

 

2. Adicionalmente, el legislador estableció la nulidad del negocio jurídico como 

segundo efecto negativo. Se observa que dicha consecuencia ya había sido 

planteada de forma similar por el legislador de Nicaragua, quien planteó la 

ineficacia jurídica como solución a la superposición de roles del fiduciario. 

 

La nulidad del contrato se contempla en el segundo Párrafo del Artículo 31 de la 

mencionada ley. Por lo tanto, si se realiza este tipo de operaciones prohibidas, la 

consecuencia obvia consiste en que carece de validez jurídica por expresa disposición 

imperativa. Entrando de lleno en el tema de las operaciones que se pueden realizar 

 
405 Ibid. “Artículo 19. Fideicomiso en Garantía. Es la modalidad de fideicomiso en el cual los bienes 

integrados en el patrimonio fideicomitido están destinados a asegurar el cumplimiento de determinadas 

obligaciones, concertadas o por concertarse, a cargo del fideicomitente o de un tercero designado por 

éste, tal y como lo señala el Artículo 61 de la Ley No.189-11. El fideicomisario o beneficiario, en su 

calidad de acreedor, podrá requerir al fiduciario, en caso de incumplimiento del fideicomitente, la 

ejecución o enajenación de acuerdo al procedimiento establecido en el acto constitutivo. Párrafo I: Para 

la constitución de un fideicomiso en garantía, no deberá coincidir en una misma persona la condición 

de fiduciario y fideicomisario o beneficiario, como lo estipula el Artículo 31 de la Ley No. 189-11, ni 

existir relación de dependencia o subordinación del fiduciario frente al fideicomisario o beneficiario. 

Párrafo II: El fideicomiso en garantía sólo disfrutará de los beneficios fiscales establecidos en el 

Artículo 61 la Ley No.189-11 para los fideicomisos de oferta pública”. 
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dentro de un conglomerado financiero, por ejemplo, el fideicomiso de garantía con 

un banco, es evidente que se pueden generar grandes ventajas, como el acceso al 

crédito. Sin embargo, el legislador dominicano, al igual que el colombiano, con el fin 

de evitar riesgos que clasificó como innecesarios en el mercado financiero, decidió 

prohibir la superposición de roles del fiduciario para evitar potenciales conflictos de 

intereses. 

 

Se evidencia después de haber hecho el análisis de todos los países que representan 

la tesis restrictiva que el conflicto de intereses ha sido el argumento más acogido por 

todos los legisladores para implementar la prohibición del fenómeno de investigación 

en todas sus modalidades. 

 

2.1.2. Tesis restrictiva matizada (Colombia, El Salvador, Honduras, Guatemala 

y Puerto Rico) 

 

 

 
Fuente: Elaboración propia. 
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2.1.2.1. Colombia 

Respecto a la tesis restrictiva matizada, es decir, aquella postura en la cual se permitió 

la superposición de roles indirecta y se prohibió la directa, o se permite bajo ciertas 

condiciones de exigencia, cabe aclarar que el mayor exponente de esta postura dentro 

del paradigma jurídico es la legislación colombiana.406 

 

Es importante, antes de entrar a analizar el fenómeno de la superposición de roles del 

fiduciario, hacer un estudio de los conceptos generales determinados por el Código 

de Comercio.407 Por lo tanto, cabe resaltar que el Código de Comercio no creó un tipo 

de regulación especial para el fideicomiso de garantía.408 Por el contrario, la 

legislación comercial se refirió específicamente a la fiducia mercantil de forma 

general. Este negocio, de acuerdo con lo establecido por la doctrina de la 

Superintendencia Financiera, puede implicar una transferencia  

“[...] general de manera irrevocable de la propiedad de uno o varios bienes a título 

de fiducia mercantil o la entrega en encargo fiduciario409 irrevocable a una entidad 

 
406 Upegui Isaza, Álvaro. “La fiducia de garantía y fuente de pago en el proceso concursal, en 

aplicación práctica del Derecho mercantil”. Aplicación práctica del derecho mercantil. Eds. Jaime 

Arrubla Paucar y Enrique Gaviria Gutiérrez. Medellín: Biblioteca Jurídica Diké, 1999. Impreso. Pág. 

44. El acreedor beneficiario tiene una mejor posición frente al resto de acreedores generales pues “El 

patrimonio autónomo sólo garantiza las obligaciones contraídas en el cumplimiento de la finalidad 

perseguida por el negocio fiduciario”. 

407 Superintendencia Financiera de Colombia. Concepto Jurídico nº 2006057819-001 del 19 de febrero 

de 2007. Internet. feb. 2017. 

https://www.superfinanciera.gov.co/SFCant/Normativa/Conceptos2007/2006057819.pdf: “Ahora 

bien, en lo que atañe específicamente a la figura denominada “fiducia en garantía”, hay que tener en 

cuenta que ésta no es más que una modalidad contractual de naturaleza atípica e innominada que en 

un comienzo surgiera dentro del tráfico mercantil y financiero como un instrumento negocial que 

permite a las partes que concurren a la celebración de un contrato de fiducia mercantil o de un encargo 

fiduciario, la utilización de dicha modalidad de contrato para el respaldo y pago rápido y seguro, con 

cargo a los bienes que se entregan a la entidad fiduciaria para su manejo y administración, de 

obligaciones contraídas con terceros”. 

408 Superintendencia Bancaria de Colombia. Circular Externa 042 de 2003. Internet. 20 ab. 2011. 

http://www.superfinanciera.gov.co/Normativa. Ver el tema de conflictos de intereses. 

409 Superintendencia de Sociedades de Colombia. Doctrina y jurisprudencia. Bogotá: 

Superintendencia de Sociedades, 1999. Impreso. P. 337: “Por tanto, aunque el fiduciario sea calificado 
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fiduciaria, para garantizar con ellos y/o su producto, el cumplimiento de ciertas 

obligaciones a su cargo o a cargo de terceros, designando como beneficiario al 

acreedor de éstas, quien puede solicitar a la entidad fiduciaria la realización o venta 

de los bienes fideicomitidos,410 para que con su producto se pague el valor de la 

obligación o el saldo insoluto de ella, de acuerdo con las instrucciones previstas en 

el contrato”.411  

La fiducia en garantía puede por consiguiente tener la modalidad de fiducia mercantil 

o de encargo fiduciario.412 Frente al tema se determinan a continuación las 

características de los negocios de confianza: 

1. Fiducia en garantía a título de fiducia mercantil: implica la transferencia de los 

bienes por parte del fideicomitente al fideicomisario para satisfacer el crédito por 

parte del deudor fideicomitente al acreedor beneficiario.413 En este caso, el 

fiduciario actúa en calidad de vocero del patrimonio autónomo414 y no como 

 
por las normas legales como un simple ‘vocero’ del patrimonio autónomo, y no como representante 

del mismo o del fiduciante para efectos del pago, su ejecución se efectúa en nombre y por cuenta de 

aquél; no de otra manera se explicaría, jurídicamente, que tal pago produjera efectos liberatorios para 

el deudor. Por ello puede decirse que cuando la fiduciaria paga, paga el deudor, pues aquél lo hace en 

desarrollo de las instrucciones que en tal sentido le impartió éste”. 

410 Asociación de Fiduciarias de Colombia. Nociones fundamentales de fiducia. ISBN: 978-958-33-

0133-9 Bogotá: El Camello Sonámbulo, 1994. Impreso, p 59. 

411 Superintendencia Financiera de Colombia. Circular Externa 006 de 1991. 

412 Ver el concepto de encargo fiduciario en: Superintendencia Financiera de Colombia. Concepto 

Jurídico nº 2009025480-001 de junio 16 de 2009. Internet. mar. 2013. 

http://www.superfinanciera.gov.co: “Ahora bien, la Ley contempla otra clase de negocio fiduciario 

que en ocasiones suele confundirse con la Fiducia Mercantil y se denomina Encargo Fiduciario, 

definido como el negocio fiduciario por virtud del cual una persona (Constituyente) entrega a una 

Sociedad Fiduciaria un bien o conjunto de bienes, sin transferirle el dominio de los mismos, con la 

finalidad de que ésta cumpla con las instrucciones impartidas en el acto constitutivo del encargo”. 

413 Manrique Nieto, Op. cit., P. 47. 

414 Superintendencia de Sociedades, Doctrina y jurisprudencia, Op. cit. P. 337: “Por tanto, aunque el 

fiduciario sea calificado por las normas legales como un simple "vocero" del patrimonio autónomo, y 

no como representante del mismo o del fiduciante para efectos del pago, su ejecución se efectúa en 

nombre y por cuenta de aquél; no de otra manera se explicaría, jurídicamente, que tal pago produjera 

efectos liberatorios para el deudor. Por ello puede decirse que cuando la fiduciaria paga, paga el deudor, 

pues aquél lo hace en desarrollo de las instrucciones que en tal sentido le impartió éste”. 
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representante legal de la sociedad fiduciaria. El patrimonio autónomo es una 

ficción jurídica que permite la separación de los bienes para un fin específico.415 

 

Los efectos jurídicos más importantes que tiene la fiducia en garantía a título 

de fiducia mercantil son los que se describen a continuación:  

 

a) En primer lugar, los bienes fideicomitidos que se encuentran dentro del 

patrimonio autónomo están destinados a una finalidad específica que es servir 

de garantía.416 

b) Así mismo, al constituirse de forma separada de la prenda general de los 

acreedores, solamente los puede perseguir un grupo específico de ellos,417 que 

en primera instancia serían los beneficiarios del contrato de fiducia en 

garantía.418 

 
415 Corte Suprema de Justicia de Colombia, Sala de Casación Civil. Sentencia de agosto 3 de 2005. 

Expediente 1909. M.P.: Silvio Fernando Trejos Bueno: “El patrimonio autónomo no es persona natural 

ni jurídica, y por tal circunstancia en los términos del artículo 44 del Código de Procedimiento Civil, 

en sentido técnico procesal, no tiene capacidad para ser parte en un proceso, pero cuando sea menester 

deducir en juicio derechos u obligaciones que lo afectan, emergentes del cumplimiento de la finalidad 

para la cual fue constituido, su comparecencia como demandante o como demandado debe darse por 

conducto del fiduciario quien no obra ni a nombre propio porque su patrimonio permanece separado 

de los bienes fideicomitidos, ni tampoco exactamente a nombre de la fiducia, sino simplemente como 

dueño o administrador de los bienes que le fueron transferidos a título de fiducia como patrimonio 

autónomo afecto a una específica finalidad”. 

416 Cárdenas Mejía, Juan Pablo. El contrato de fiducia y el patrimonio autónomo. Bogotá: Editorial 

Universidad del Rosario y Asofiduciarias, 2013. Impreso. P. 32: “El patrimonio autónomo surge desde 

que se celebra el contrato de fiducia, incluso si no se han transferido bienes a la fiduciaria, de la misma 

forma que toda persona tiene un patrimonio aún antes de haber adquirido cualquier bien.” 

417 Ver Manrique Nieto, Op. cit., P. 16. Para este autor el derecho de preferencia “Consiste en que por 

el derecho real que el acreedor tiene sobre el bien dado en garantía, su pago se atenderá hasta la 

concurrencia del valor del bien, antes que dicho bien pueda usarse para el pago de otros acreedores del 

propietario del bien, o dicho de otra manera, los demás acreedores del deudor no podrán perseguir sus 

acreencias contra el bien gravado con garantía real, sino después de haberse pagado la obligación que 

goza de garantía real”. 

418 Corte Suprema de Justicia de4 Colombia, Sala de Casación Civil. Sentencia 1995-02415 con 

expediente del 4 de diciembre de 2009. M.P.: Ruth Marina Díaz Rueda: “[...] al igual que en todo 

“contrato fiduciario”, se constituye un patrimonio autónomo con el único propósito de asegurar un 
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c) Una vez constituida la fiducia mercantil de garantía y cumplida la 

obligación garantizada por este negocio, los bienes fideicomitidos pasan de 

estar separados en un patrimonio autónomo y retornan a la prenda general de 

los acreedores del fideicomitente.419 

2. Fiducia en garantía a título de encargo fiduciario:420 Por otra parte, en este tipo 

de negocio fiduciario no hay transferencia de los bienes del fideicomitente al 

fideicomisario, sino simplemente la entrega irrevocable al fideicomisario para 

garantizar la satisfacción del crédito a favor del acreedor beneficiario.421 

 

Ahora bien, es completamente claro que en la fiducia en garantía colombiana el 

fiduciario tiene el papel de procurar de manera diligente que los bienes entregados o 

transferidos sean una garantía idónea que sirva para cumplir con la obligación 

contraída por el deudor fideicomitente.422 Esta obligación, que se deja de forma 

expresa en el contrato de fiducia, tiene su desarrollo real cuando el fiduciario solicita 

el avalúo del bien a un perito profesional. Igualmente, el deber de diligencia del 

fiduciario se concreta cuando él mismo inspecciona personalmente los bienes o 

 
deber de prestación (Art. 1233 C. de Co.), por lo que los bienes fideicomitidos salen del haber del 

fiduciante para pasar a conformarlo, siendo administrado por el fiduciario. Este último será quien, en 

el evento del incumplimiento de las obligaciones, deberá enajenar los bienes con estricta sujeción a las 

instrucciones otorgadas por el constituyente, en orden a pagar a los acreedores el monto de sus 

acreencias, bien sea con el producto de la venta o mediante la dación en pago”. 

419 Manrique Nieto, Op. cit., P. 17. 

420 Ibid., P. 47. 

421 Artículo 29 del Estatuto Orgánico del Sistema Financiero, Literal 1 Numeral b: Operaciones 

autorizadas. “Las sociedades fiduciarias especialmente autorizadas por la Superintendencia Bancaria 

podrán, en desarrollo de su objeto social: a. Tener la calidad de fiduciarios, según lo dispuesto en el 

artículo 1226 del Código de Comercio; b. Celebrar encargos fiduciarios que tengan por objeto la 

realización de inversiones, la administración de bienes o la ejecución de actividades relacionadas con 

el otorgamiento de garantías por terceros para asegurar el cumplimiento de obligaciones, la 

administración o vigilancia de los bienes sobre los que recaigan las garantías y la realización de las 

mismas, con sujeción a las restricciones que la ley establece[… ]”. 

422 Ver Manrique Nieto, Op. cit., P. 25: “Se trata pues, de utilizar al fiduciario como un tercero que 

asegura la obligación del deudor, hasta concurrencia del valor de los activos que se la han transferido 

para que cumpla con su encargo”. 

http://www.cntv.org.co/cntv_bop/basedoc/codigo/codigo_comercio_pr037.html#1226
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derechos que van a conformar esa garantía admisible, evidenciando que no desmejore 

su calidad. 

Es importante demostrar que el bien que se transfiere a un patrimonio autónomo o se 

entrega al fideicomisario en encargo fiduciario423 puede ser suficiente garantía idónea 

para que los acreedores beneficiarios sean garantizados en primer orden guardando la 

proporción del crédito otorgado. 

 

En relación con el punto central de la investigación es de suma importancia tener en 

cuenta que la prohibición de la superposición de roles directa se encuentra consagrada 

en el artículo 1244 del Código de Comercio de Colombia en los siguientes términos:  

 

“Será ineficaz toda estipulación que disponga que el fiduciario adquirirá 

definitivamente por causa del negocio fiduciario, el dominio de los bienes 

fideicomitidos.”424 

 

Es claro que allí se establece la sanción de la ineficacia jurídica con el efecto de la 

nulidad absoluta, por ser contraria al orden público y pactar un objeto prohibido por 

la ley comercial. Por lo tanto, en el caso concreto en el que fiduciario adquiera el 

dominio de los bienes fideicomitidos, el acuerdo de voluntades no generará ninguna 

consecuencia jurídica entre las partes. Esto implica que el contrato que se celebra con 

superposición de roles directa, es decir donde el fiduciario es el mismo beneficiario, 

nace a la vida jurídica con una nulidad, pues es contrario a la ley y no podría 

ejecutarse.425 

 

Al respecto la Superintendencia Financiera de Colombia ha establecido la 

inviabilidad de que el fiduciario sea el mismo beneficiario de forma directa dentro del 

contrato de fiducia en garantía pues considera que es puesto bajo presión para hacer 

efectiva la garantía. De igual forma, esta entidad ha expresado la necesidad de 

 
423 Art. 146 del Estatuto Orgánico del Sistema Financiero de Colombia: “NORMAS GENERALES 

DE LAS OPERACIONES FIDUCIARIAS. 1. Normas aplicables a los encargos fiduciarios. En 

relación con los encargos fiduciarios se aplicarán las disposiciones que regulan el contrato de fiducia 

mercantil, y subsidiariamente las disposiciones del Código de Comercio que regulan el contrato de 

mandato, en cuanto unas y otras sean compatibles con la naturaleza propia de estos negocios y no se 

opongan a las reglas especiales previstas en el presente Estatuto”. 

424 Artículo 1244 del Código de Comercio Colombia. 

425 Asociación de Fiduciarias de Colombia. Nociones, Op cit. P. 177. Ver el tema de los contratos de 

fiducia celebrados con entidades pertenecientes al mismo conglomerado financiero. 
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mantener la total independencia del fiduciario y del beneficiario del contrato, ya que 

no es pertinente la existencia de ningún tipo de vinculación económica, administrativa 

o financiera que conlleve la desnaturalización de la garantía.426 

 

Sobre este punto es pertinente enfatizar; aunque la superposición de roles del 

fiduciario directa está prohibida en Colombia, como se expresa en artículo 1244 del 

Código de Comercio, frente a la segunda clase de superposición, la indirecta, es decir 

aquella en la que el fiduciario tiene algún tipo de relación jurídica con el acreedor 

beneficiario del contrato, la legislación colombiana no la ha prohibido de forma 

expresa. Al respecto, la doctrina de la Superintendencia Financiera de Colombia, 

protegiendo el orden público, ha sido enfática en todo momento en que la fusión de 

roles del fiduciario de forma indirecta no puede llevar en ningún momento el tema al 

campo del conflicto de intereses pues se estaría permitiendo la coexistencia de 

intereses contrapuestos en cabeza del fiduciario afectando la neutralidad del acuerdo 

de voluntades y un actuar transparente del fiduciario al momento en que deba hacerse 

efectiva la garantía para satisfacer el crédito. 

 

Si la situación de la confluencia de roles por parte de un miembro perteneciente al 

mismo grupo del fiduciario puede representar un aprovechamiento indebido para el 

fiduciario, y a su vez generar situaciones poco trasparentes, no podrán celebrarse las 

operaciones entre la matriz (banco beneficiario del contrato) y la filial (fiduciaria). El 

regulador estableció una solución jurídica en el artículo 98 del Estatuto Orgánico del 

Sistema Financiero, planteando que deberían darse las herramientas jurídicas por 

parte del conglomerado financiero para que éste pueda subsanar cualquier hecho 

potencial generador de conflicto de intereses.427 

 

La Superintendencia Financiera de Colombia, en varios de sus conceptos jurídicos ha 

recalcado la importancia de evitar el conflicto de intereses dentro de las filiales o 

relacionadas de un conglomerado financiero. Cabe resaltar que cumpliendo con sus 

deberes de policía administrativa de forma activa y prudente ha dado unos 

lineamientos generales, estableciendo que siempre se ha de investigar de forma 

diligente los hechos y conductas de las entidades vigiladas, con el objeto de poder 

 
426 Superintendencia Financiera de Colombia. Concepto Jurídico nº 2008071844. Internet. 20 ab. 2011. 

http://www.superfinanciera.gov.co/Normativa/Conceptos2007/2007010582.pdf. Ver el tema de 

conflictos de interés en la fiducia en garantía. 

427 Ver Artículo 119 del Estatuto Orgánico del Sistema Financiero. 
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establecer si se dio o no un conflicto de intereses. Por lo tanto, cabe analizar el 

siguiente concepto jurídico, donde se ha expresado lo siguiente: 

“[…] entre otras, puede resultar factible que en desarrollo de dichas actividades se 

afecten o puedan afectarse los intereses o derechos del fideicomitente, adherente o 

beneficiarios de tales fondos, caso en el cual podría incurrirse en conflictos de 

interés y por ende, los administradores (directores o representante y/o legal) o 

funcionarios, con acceso a información privilegiada, de la fiduciaria quedar sujetos 

a las sanciones administrativas correspondientes impuestas por esta Entidad, para 

cuyo propósito es preciso determinar las condiciones específicas de tiempo, modo 

y lugar en que ellas se hayan realizado. 

Así mismo, ya sea con la finalidad de establecer mecanismos dirigidos a subsanar 

potenciales conflictos de interés o para calificar de manera previa y general la 

existencia de los mismos, es determinante para este Organismo examinar 

detalladamente las circunstancias que rodean la celebración de estas operaciones, 

en cada caso particular. 

Lo anterior sin perjuicio de las consecuencias administrativas a que pueda quedar 

sujeta la sociedad corredora de bolsa y sus administradores dado su especial 

régimen legal y de vigilancia ejercida por la Superintendencia de Valores respecto 

de su actividad, por lo cual consideramos deberá establecerse ante la citada 

autoridad pública las consecuencias legales que puedan derivarse de la realización 

de las distintas operaciones como las formuladas en la consulta”.428 

Ahora bien, es importante resaltar por una parte que, aunque Colombia se encuentra 

en la postura conservadora matizada, sigue estando en una postura reservada frente al 

fenómeno estudiado, pues en ninguna de las regulaciones o normas comerciales ha 

planteado un cambio de posición dentro de la tesis restrictiva como sí lo han hecho 

otras legislaciones como la argentina y la panameña. 

 

Frente a la superposición de roles indirecta, no puede afirmarse que esté proscrita 

como lo aseveró en su momento el Doctor Carlos Manrique Nieto, pues en ninguna 

norma comercial o regulación se ha establecido tal prohibición expresa. Por lo tanto, 

donde el legislador o el regulador no ha creado una prohibición, no pude el intérprete 

de la norma o la regulación crear dicha prohibición pues no está en sus facultades 

legales hacerlo. 

 
428 Superintendencia Financiera de Colombia. Concepto Jurídico nº 2004060203-0 del 23 de junio de 

2005. Internet. 20 ab. 2011. http://www.superfinanciera.gov.co/Normativa/Conceptos.pdf. Ver el tema 

de conflictos de intereses. 
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Por tanto, la superposición de roles indirecta como fenómeno neutro que puede 

surtirse o no dentro de la fiducia en garantía, debe analizarse con detenimiento en 

cuanto a sus componentes de modo, tiempo y lugar para poder apreciar sus efectos. 

Es importante explicar que en la segunda parte de la tesis doctoral el lector encontrará 

una propuesta jurídica bien sustentada respecto a los efectos del fenómeno de 

investigación en Colombia, con una justificación jurídica de que herramientas se 

pueden implementar para evitar abusos y permitir la neutralidad del fenómeno en el 

territorio nacional. 

 

Si el contrato de fiducia en garantía con superposición de roles indirecta se redactó 

cumpliendo la normatividad y su teleología lo más posible es que el contrato produzca 

todas sus consecuencias jurídicas positivas. Por otra parte, si el contrato de fiducia en 

garantía utilizó el fenómeno de la superposición de roles de forma abusiva o 

distorsionada, cabría que la Superintendencia Financiera, cumpliendo con su función 

de Policía Administrativa, podría actuar de forma persistente y sancionar a la 

fiduciaria por generar conflictos de intereses y vulnerar los derechos del 

fideicomitente como consumidor financiero. Este control se podría hacer desde el 

momento en que se revisan por parte de la Superintendencia Financiera las cláusulas 

del contrato y se quitan aquellas que son abusivas y que vulneran los derechos de los 

consumidores financieros. 

 

2.1.2.2. El Salvador 

Hecho el análisis jurídico del país líder de la tesis restrictiva matizada, se da paso a 

otro país del grupo que en este caso es El Salvador. Es importante describir que su 

Código de Comercio establece, en su sección G, la regulación para el fideicomiso en 

general.429 El artículo 1234 del Código de Comercio define tres tipos de fideicomisos 

que son el fideicomiso entre vivos, el causado por muerte y el fideicomiso mixto.430 

Aunque la legislación no regula técnicamente el fideicomiso de garantía como 

 
429 Ver Código de Comercio de El Salvador, Artículo 1233: “El fideicomiso se constituye mediante 

declaración de voluntad, por la cual el fideicomitente transmite sobre determinados bienes a favor del 

fideicomisario, el usufructo, uso o habitación, en todo o parte, o establece una renta o pensión 

determinada, confiando su cumplimiento al fiduciario, a quien se transmitirán los bienes o derechos en 

propiedad, pero sin facultad de disponer de ellos sino de conformidad a las instrucciones precisas dadas 

por el fideicomitente, en el instrumento de constitución”.  

430 Figueroa Álvarez, José Ernesto. “El fideicomiso en materia mercantil.  (Tesis doctoral). Universidad 

del Salvador, 1977. Impreso. P 20. 
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negocio jurídico, sí existe una legislación amplia del fideicomiso en general. Este 

punto de la legislación salvadoreña tiene grandes similitudes jurídicas con la 

legislación colombiana, en la cual se hicieron regulaciones generales del tema.431 Este 

ordenamiento jurídico, a diferencia de otras legislaciones, como la mexicana, reduce 

la calidad de fiduciario en cabeza de los bancos.432 Estas entidades financieras433 

podrán designar un delegado fiduciario con el objeto de llevar a feliz término la 

ejecución del contrato; de igual forma, el banco faculta a los delegados para que 

designen apoderados especiales para desarrollar el objeto del contrato.434 Allí, el 

negocio fiduciario permite caucionar obligaciones crediticias, como un contrato 

accesorio al principal.435 Durante la investigación se evidenció que la fiducia se 

caracteriza principalmente por recaer sobre bienes inmuebles, aunque también acepta 

que se constituya sobre derechos de contenido patrimonial.  

 

La fiducia en garantía en El Salvador tiene una gran diferencia con la institución 

colombiana, ya que en esta última dicho negocio fiduciario se caracteriza por ser 

completamente independiente del negocio causal, mientras que en país 

 
431 Rengifo García, Op. cit., P. 239. 

432 Código de Comercio de El Salvador, Artículo 1238. 

433 Hernández Córdova, Ricardo Osse. “El fideicomiso en la legislación salvadoreña”. (Tesis para 

licenciatura). Universidad Dr. José Matías Delgado, 1991. Internet. 8 feb. 2016. 

http://www.csj.gob.sv/BVirtual.nsf/1004b9f7434d5ff106256b3e006d8a6f/d00d5aa5b20d34bb06256

b3e00747bf0?OpenDocument. “Como se dijo antes, únicamente una institución de crédito autorizada 

puede ser fiduciario, la razón de esta limitación se debe a que es más seguro confiarle el encargo a una 

persona de notoria seriedad y responsabilidad, con mayor duración, y mejor capacitada sujeta a la 

vigilancia del Estado. El fideicomitente puede designar uno o varios fiduciarios para que se sustituyan 

por renuncia de otros o para que obren conjuntamente; si en el acto de constitución no se designare, no 

se invalidará el fideicomiso, pues la ley faculta al Juez para que lo nombre. El Juez competente será el 

de primera instancia del distrito judicial donde estén situados los bienes fideicomitidos; si estuviesen 

situados en varios lugares, conocerá el del domicilio del fideicomisario, aun cuando no hubiese bienes 

en dicho lugar; si el fideicomisario reside fuera del país o si es de dominio desconocido, será 

competente cualquier Juez de la Capital de la República”. 

434 Rodríguez Ruiz, Raúl. El fideicomiso y la organización contable fiduciaria. San Salvador: 

Ediciones Contables y Administrativas, 1971. Impreso. P. 8. 

435 Barrientos, Francisco José. Estudios sobre la estructura legal y fiscal de los fideicomisos en El 

Salvador y los cambios necesarios para su difusión y desarrollo. San Salvador: Banco Cuscatlán, 

1976. Impreso. P. 10. 
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centroamericano sobresale su accesoriedad al crédito que otorga la entidad financiera. 

Allí el legislador se encargó de hacer total énfasis en que, si se extingue el crédito, de 

igual forma termina el contrato de fiducia en garantía. Por lo tanto, en El Salvador se 

cumple el principio del derecho romano de que lo accesorio sigue la suerte de lo 

principal.436 

 

Respecto al tema central de la presente tesis, el legislador salvadoreño estableció de 

forma efectiva en el artículo 1237 de su Código la prohibición expresa de la 

superposición de roles directa en los siguientes términos: “El fideicomitente puede 

establecer fideicomiso a favor suyo, pero el fiduciario jamás podrá ser fideicomisario 

(Énfasis fuera de texto)”.437  

 

Haciendo un análisis de la disposición jurídica se aprecia que el fideicomitente 

siempre tendrá la posibilidad de ser el mismo beneficiario del contrato. Es decir, que 

esta legislación, al igual que la colombiana, permite la confluencia de roles entre el 

fideicomitente y el beneficiario del negocio. Lo anterior es completamente lógico en 

ambas legislaciones, pues permite que los roles de los intervinientes sean coherentes 

con la finalidad de su acuerdo.  

 

Dicha disposición se aplica al contrato de fiducia en garantía pues, en caso de que el 

deudor fideicomitente cumpla con el pago de sus obligaciones, los frutos y bienes que 

se encuentran dentro del patrimonio autónomo deben ser devueltos de forma 

inmediata al constituyente al momento en que se termine y liquide el contrato.438 Así 

mismo, si lo requiere el constituyente, siempre podrá establecer la posibilidad de 

nombrar a un tercer acreedor como beneficiario del contrato.439 Por otro lado, el 

artículo es muy tajante en su prohibición al no permitir que el fiduciario ocupe la 

 
436 Chaves, Carlos. “El fideicomiso en El Salvador”. San Salvador: UPAN. 2010. Internet. 20 dic. 

2011. sesorialegallicchavez.blogspot.com.co/2010/12/el-fideicomiso-en-el-salvador-upan-san.html 

437 Ver Código de Comercio de El Salvador, Artículo 1237: “El fideicomiso se constituye mediante 

declaración de voluntad, por la cual el fideicomitente transmite sobre determinados bienes a favor del 

fideicomisario, el usufructo, uso o habitación, en todo o parte, o establece una renta o pensión 

determinada, confiando su cumplimiento al fiduciario, a quien se transmitirán los bienes o derechos en 

propiedad, pero sin facultad de disponer de ellos sino de conformidad a las instrucciones precisas dadas 

por el fideicomitente, en el instrumento de constitución”.  

438 Malumian, Nicolás. Trust in Latin America. Nueva York: Oxford University Press, 2009. Impreso. 

P. 215. 

439 Figueroa Álvarez, Op. cit.  
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posición de beneficiario, dado que se presentaría una ilegalidad que él mismo creó 

para salvaguardar el equilibrio de las partes440 y el principio de buena fe. Esta posición 

ha sido complementada con la regulación expedida por la Superintendencia del 

Sistema Financiero de El Salvador, quien impuso como operación que representa un 

riesgo crediticio del cien por ciento (100%) aquella en que la garantía del fideicomiso 

tenga una superposición de roles entre el fiduciario y el banco multisectorial.441 

 

Ahora bien, el legislador tuvo como argumento clave de la prohibición de la 

superposición de roles directa un motivo de peso, al considerar que los intereses del 

constituyente deudor no tendrían ninguna tutela legal efectiva.442 Por tal motivo se 

aseguró de incluir la prohibición de forma expresa y así garantizar que el 

constituyente pudiera defender todos sus intereses y derechos frente al cumplimiento 

del plazo de la fiducia en garantía. En esta legislación se aprecia cómo se le da 

importancia a la cláusula de la vigencia del contrato y cómo se quiere evitar en todo 

momento que la determinación del plazo dentro de la misma llegue a vulnerar el 

interés del consumidor financiero. El derecho fiduciario en El Salvador es muy 

consecuente con la prohibición del solapamiento de roles por parte del fiduciario y 

con una tendencia proteccionista frente al consumidor financiero, que establece 

plazos acordes que le permiten pagar los créditos, evitando en todo momento que el 

banco pueda acelerar el plazo del contrato. La legislación salvadoreña tiene una 

tendencia bien marcada a evitar cualquier conflicto de intereses entre el delegado 

fiduciario y el banco. 

 

Así las cosas, en lo que respecta a la versión del fenómeno en su expresión indirecta, 

en este estudio se evidenció que la legislación salvadoreña no hizo una prohibición 

expresa. El desarrollo para que la superposición de roles indirecta no esté permitida 

es de raigambre doctrinal, pues, como muy bien se expuso en los aspectos técnicos 

de la fiducia, el rol exclusivo de fiduciario lo tiene el banco. Por lo tanto, la 

 
440 González Flores, Enrique; Ramírez Fuentes, Carlos Alberto y Sotelo Chicas, Yanira Elizabeth. 

“Vigencia del contrato de anticresis en la legislación civil salvadoreña”. (Tesis para licenciatura). 

Universidad del Salvador, 2009. San Salvador. Impreso. 

441  Superintendencia del Sistema Financiero de El Salvador. Ncb- 022. “Normas para clasificar los 

activos de riesgo crediticio y constituir las reservas de saneamiento”. 16 mar. 2013. Internet. 8 feb. 

2016. 

http://www.ssf.gob.sv/html_docs/boletinesweb/bmarzo2013/contenido/Normas/bancos/16_ncb-

022.pdf  

442 Hernández Córdova, Op. cit. 
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prohibición de la superposición indirecta se ha manejado siguiendo la teoría del 

conflicto de intereses de una parte relacionada con la entidad financiera. El desarrollo 

doctrinal ha considerado que el banco debe evitar en todo momento cualquier contrato 

de fiducia en garantía, en que se premie el interés de una parte relacionada con él, 

sobre los otros beneficiarios del contrato de fiducia en garantía. Un caso típico 

prohibido en la expresión indirecta se da cuando un accionista del banco intenta 

obtener beneficio del contrato de fiducia en garantía cuando existen varios acreedores 

beneficiarios que se encuentran en la misma categoría. 

 

Por lo tanto, la doctrina salvadoreña ha considerado prudente hacer un estudio muy 

detenido en materia de la superposición indirecta, para no producir efectos jurídicos 

de asimetrías contractuales que lleven al negocio fiduciario a un abuso.  

 

2.1.2.3. Honduras 

De igual forma, apoyando la posición matizada, se encuentra el ordenamiento jurídico 

hondureño. El fideicomiso fue definido por el artículo 1033 del Código de Comercio 

como el negocio jurídico por el cual se atribuye al banco autorizado para operar como 

fiduciario la titularidad dominical sobre ciertos bienes con la limitación, de carácter 

obligatorio, de realizar solo aquellos actos exigidos para el cumplimiento del fin lícito 

y determinado al que se destinen.443  

 

Frente al papel del fiduciario, es evidente que la normatividad hondureña autorizó de 

a los bancos como las personas jurídicas más idóneas para desarrollar la actividad 

fiduciaria.444 Ahora bien, desde el aspecto técnico del contrato de fiducia, el legislador 

consideró que un papel tan importante como el de fiduciario solo podría ser 

desempeñado por profesionales en la materia que gozaran de toda la experiencia 

técnica, profesional y que contaran con el personal más calificado para prestar este 

tipo de negocios fiduciarios.  

 

A propósito del concepto de fiducia, esta legislación innovó con un concepto especial 

que denominó “la propiedad dominical”, que es la transferencia de dominio que hace 

el fideicomitente al fiduciario para afectar un conjunto de bienes y derechos para 

 
443 Código de Comercio de Honduras, Artículo 1033. 

444 Congreso Latinoamericano de Fideicomiso, Mundo Fiduciario. “Entrevista a la tratadista Rosybel 

Bueso de Vásquez, miembro del Comité Organizador de COLAFI 2010”. Congreso Latinoamericano 

de Fideicomiso, ago. 2010. Ponencia. Internet. 30 nov. 2015. http: 

http://mundofiduciario.com/entrevista-con-rosybel-bueso-de-vasquez-colafi-2010-en-honduras 
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determinado fin.445 En la citada legislación se pueden transferir con esta propiedad 

dominical toda clase de derechos de contenido patrimonial. Durante la ejecución del 

contrato el fiduciario está obligado a cumplir las instrucciones dadas que se plasmaron 

durante la etapa de suscripción del acuerdo.  

 

Al igual que en la legislación colombiana, el fideicomiso de garantía no está regulado 

de manera expresa por el código de comercio hondureño. Sin embargo, el género que 

es el fideicomiso sí se encuentra debidamente regulado. Este elemento lo comparte la 

legislación hondureña con la colombiana, ya que ambas se extienden en los elementos 

de la esencia, de la naturaleza y accidentales del contrato de fiducia. 

 

En cuanto al tema específico de la superposición de roles, este país se caracteriza por 

tener una legislación igual a la de El Salvador, pues el artículo 1038 del Código de 

Comercio de Honduras establece que “El fideicomitente puede establecer el 

fideicomiso en favor suyo; pero el fiduciario jamás podrá ser fideicomisario” (Énfasis 

fuera de texto).446  

 

Cabe resaltar que la postura restrictiva matizada tiene una característica predominante 

frente al fenómeno de esta investigación: prohibir de forma expresa la superposición 

de roles del fiduciario directa, por encontrarla contraria a la estructura triangular del 

contrato de fiducia en garantía, y permitir ciertos fenómenos neutrales de la expresión, 

en su versión indirecta, cuando no caen en el ámbito del conflicto de intereses para el 

fiduciario o en el abuso del derecho. 

 

Al ser el artículo igual, es claro que ambos legisladores tuvieron casi la misma 

motivación jurídica para establecer la prohibición de manera expresa frente a la 

superposición de roles directa del fiduciario. Para los legisladores de los dos países, 

es decir, Honduras y El Salvador, es evidente en su análisis jurídico contenido en las 

respectivas gacetas, que la fiducia en modalidad de garantía es un negocio jurídico 

cuyo sustento se basa en la confianza. Adicionalmente, los legisladores de estos dos 

países hermanos, teniendo en cuenta que etimológicamente la fiducia se entiende 

como fe, con el objeto de preservarla, decidieron separar los roles del fiduciario y del 

beneficiario en pro de preservar dicha confianza en el negocio jurídico, generando 

 
445 Ver Código de Comercio de Honduras, Artículo 1049: “El fideicomiso puede constituirse para 

servir todas las finalidades imaginables como actividades jurídicas, siempre que sean citas y 

determinadas”. 

446 Ibid., Artículo 1033. 



152 

límites inquebrantables para que el fenómeno pueda darse en cualquiera de sus 

modalidades.447  

 
447 Comisión Nacional de Bancos y Seguros. Normas para la administración y supervisión de 

fideicomisos. Capítulo I. 1 abr. 2014. Internet. 

http://www.cnbs.gob.hn/files/Proyectos_normativa/Normas-para-la-Administracion-y-Supervision-

de-Fideicomiso.docx. Artículo 11. “Lineamientos Generales. Las instituciones financieras que actúe 

como fiduciarias deberán considerar los siguientes lineamientos generales mínimos en el 

establecimiento de sus objetivos, políticas y procedimientos para gestionar los riesgos inherentes a sus 

operaciones de fideicomiso: 

a) Separación de actividades estratégicas: Establecer una clara separación entre sus actividades 

estratégicas y de toma de riesgos, respecto de aquellas actividades de procesamiento y registro de 

transacciones; así como, del análisis de posibles riesgos derivados de los siguientes supuestos: 

1. En el caso de partes relacionadas a los cuales pertenezca el fiduciario, el fideicomitente o el 

fideicomisario de un mismo fideicomiso, la institución financiera debe garantizar que exista una clara 

revelación de dichas relaciones a todas las partes involucradas. Esta información deberá quedar 

consignada en los contratos de constitución del fideicomiso. 

2. Garantizar la completa separación de los patrimonios fideicomitidos, con relación a su propio 

patrimonio, para lo cual debe llevar una contabilidad en la que se registren las operaciones derivadas 

de los patrimonios fideicomitidos, de manera separada de sus propias cuentas. 

b) Recursos humanos, tecnológicos y logísticos: Contar con recursos humanos, financieros, 

tecnológicos y logísticos acordes a la naturaleza, responsabilidades, tamaño y complejidad de los 

fideicomisos que administren, con el propósito de mitigar el riesgo de pérdidas o contingencias por 

culpa o negligencia en la administración de los bienes fideicomitidos. 

c) Segregación orgánica y funcional: Crear una estructura orgánica y funcional segregada de sus 

demás estructuras, para el manejo específico de las operaciones de fideicomiso en las que participen. 

d) Subcontratación de servicios: Cuando ciertos actos o funciones propias de las operaciones de 

fideicomiso puedan ser objeto de subcontratación o tercerización, se deberá delimitar claramente las 

responsabilidades del fiduciario y de las personas subcontratadas, de manera que se posibilite un 

entorno eficaz de control y vigilancia de las operaciones de fideicomiso. 

e) Conflictos de interés: Establecer los controles internos necesarios que permitan identificar, 

mitigar y dar seguimiento a los potenciales conflictos de interés entre los diferentes participantes en 

las operaciones de fideicomiso que realicen. 

f) Mecanismos de monitoreo: Establecer mecanismos de monitoreo en los controles internos 

implementados para mitigar los riesgos asociados a las operaciones de fideicomiso, en congruencia 

con los objetivos, naturaleza, complejidades y particularidades de cada fideicomiso. 
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Entre los límites que tiene el banco para llevar estos negocios de confianza están la 

obligación de llevar la contabilidad separada y la de informar a la Comisión Nacional 

de Bancos y Seguros si en el contrato de fiducia en garantía se está configurando una 

relación con una parte relacionada. Esta obligación debe quedar en el contenido del 

contrato de fiducia en garantía. El legislador de Honduras ha desarrollado el tema de 

la prohibición de la superposición de roles del fiduciario con el argumento de evitar 

un potencial conflicto de intereses.448 Por esta razón, de forma posterior la Comisión 

Nacional de Bancos de Honduras expidió un reglamento que buscaba que los bancos 

establecieran los mecanismos de control interno para evitar hechos dentro del negocio 

fiduciario que pudieran conducir a la contraposición de intereses para el fiduciario.  

 

La autora de esta investigación considera que la reglamentación de la Comisión 

Nacional de Bancos de Honduras debió ser más específica frente al tema de los 

mecanismos internos que deben adoptar los bancos para evitar potenciales conflictos 

de intereses, en especial dentro del contrato de fiducia en garantía cuando se va a 

celebrar con alguna parte relacionada al conglomerado financiero. No es suficiente 

enunciarlos de manera general, como lo hizo en su artículo 11, capítulo I, NORMAS 

PARA LA ADMINISTRACIÓN Y SUPERVISIÓN DE FIDEICOMISOS. 

 

 

 

 

 
g) Evaluación de bienes fideicomitidos: Establecer la periodicidad y los mecanismos que se 

aplicaran en la evaluación a los bienes propiedad del fideicomiso, con el objeto de determinar que los 

mismos resulten suficientes para hacer frente a las obligaciones contraídas. Estas evaluaciones deberán 

contener el detalle y valoración de los bienes fideicomitidos, así como su valor actual de mercado, 

cuando dichos bienes garanticen directa o indirectamente el pago de las obligaciones contraídas por el 

fideicomiso.  Estas evaluaciones deberán ser realizadas por al menos tres (3) valuadores inscritos en 

el Registro que administra esta Comisión”. 

448 Congreso Nacional de Honduras. Decreto 129 de 2004. Ley del Sistema Financiero. Artículo 33. 

“Ningún consejero o director de una Institución del sistema financiero podrá estar presente en una 

sesión en el acto de conocerse asuntos en que tenga interés personal, o lo tenga su cónyuge, compañero 

de hogar o parientes dentro del cuarto grado de consanguinidad o segundo de afinidad o las empresas 

a él vinculadas por propiedad o gestión ejecutiva. Quien contravenga esta disposición será responsable 

de los daños y perjuicios causados a la institución o a terceros, aun cuando no hubiere votado o con su 

voto no hubiere modificado el resultado de la votación”. 
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2.1.2.4. Guatemala 

Continuando el estudio de los países que prohíben la superposición de roles se 

encuentra la legislación de Guatemala. El fideicomiso en general449 está regulado por 

el título IV del Código de Comercio.450 Esta regulación, a diferencia de otras 

normatividades como la uruguaya o la colombiana, contempló de forma expresa una 

referencia legislativa al fideicomiso de garantía,451 regulando de forma exhaustiva 

esta modalidad contractual.452  

 

El Código de Comercio453 estableció que la calidad de fiduciario la ostentan los 

bancos en primer lugar, las instituciones de crédito, en segundo lugar, siempre y 

cuando la Junta Monetaria así lo determine.454 Esta legislación tiene un 

condicionamiento que no se presenta en el resto de las legislaciones latinoamericanas: 

exigir una autorización por un ente de control central para poder adoptar la calidad 

del fiduciario.455 

 

Es importante anotar que un tema de real interés en la legislación de este país es que 

se prohíbe de forma muy clara la superposición de roles del fiduciario y del 

beneficiario, en especial en los contratos de fiducia de garantía. A diferencia de lo 

que ocurre en otros países donde la superposición de roles está diseñada para 

 
449 Cerezo Alesio, Carlos Roberto. “La realidad del fideicomiso guatemalteco”. (Tesis para licenciatura 

y notario). Universidad de San Carlos de Guatemala, 1981. Impreso. P. 45. 

450 Guerra de Balsells, Karla María. “El fideicomiso y la sociedad anónima: aliados en el desarrollo 

económico”. jul. 2014. Guatemala: FELABAN. Internet. 20 dic. 2014. 

http://www.felaban.net/archivos_memorias/archivo20141123014800AM.pdf 

451 Martínez Ruiz, Juan Armando.  El fideicomiso en documento privado. Universidad de San Carlos 

de Guatemala.  Facultad de Ciencias Jurídicas y Sociales, tesis como requisito para optar por el título 

de licenciado en Ciencias Jurídicas. Guatemala. Publicado el 31 de octubre de 1997. [ En línea] [ Citado 

en: 21-02-2017] Disponible en internet: http://biblioteca.oj.gob.gt/digitales/32831.pdf P. 70. 

452 Herman, Karin. El fideicomiso de garantía en Guatemala [en línea], publicado en octubre de 2007 

[citado en: 2012-05]. Disponible en Internet: http: 

//www.abg.org.gt/colafi2007/PDFcolafi07/4pKarin.pdf, P. 5. 

453 Código de Comercio de Guatemala, Artículo 791 

454 Martínez Ruiz, Juan Armando. El fideicomiso en documento privado. (Tesis doctoral). Universidad 

de San Carlos, Guatemala. 1970. Impreso. P. 70 y ss. 

455 Código de Comercio de Guatemala, Artículo 768. 
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cualquier modalidad del contrato de fiducia, es evidente cómo aquí la prohibición fue 

diseñada específicamente para el contrato de fiducia en garantía.456 

 

Entrando en el tema central de esta investigación,457 se aprecia cómo en el artículo 

791 de la mencionada norma se hace la prohibición en los siguientes términos 

jurídicos: “El fiduciario de un fideicomiso de garantía debe ser persona distinta del 

acreedor”.458  

 

La legislación guatemalteca consideró que el rol de beneficiario debe ser 

desempeñado por una persona que de forma exclusiva reciba las ventajas económicas 

del contrato.459 Por tal razón el legislador consideró que no era prudente dar la 

posibilidad al fiduciario de tener ambos roles, pues, al ser acreedor de una obligación 

que tiene el deudor fideicomitente, se estaría desnaturalizando el contrato y se estaría 

chocando totalmente con el concepto de garantía. Es evidente cómo el legislador de 

Guatemala utilizó el mismo argumento principal planteado por el legislador 

salvadoreño para desvirtuar el fenómeno y exigir su prohibición.460 

 

Como segundo argumento en contra de la superposición de roles directa se encontró 

que el redactor del Código consideró que el desarrollo de la finalidad del negocio 

jurídico se vería supeditado al interés particular del fiduciario, que es un sujeto 

calificado y exclusivo, mientras que el interés del fideicomitente no se vería protegido 

por ninguna parte pues el constituyente del contrato de fiducia en garantía se 

encontraría frente a un desequilibrio contractual para hacer efectivos sus derechos, 

por no tener todos los conocimientos profesionales frente al tema en cuestión.461 

 
456  Solís Cabrera, Ana Haydee. “El replanteamiento del contrato de fideicomiso en la legislación 

extranjera y en la legislación guatemalteca”. (Tesis para licenciatura). Universidad San Carlos de 

Guatemala, 2006. Internet. 20 feb. 2017. http://biblioteca.usac.edu.gt/tesis/04/04_6384.pdf. P 55. 

457 León Quiñónez, Juan Alberto. “El fideicomiso como una forma de administración de áreas 

turísticas”. (Tesis para licenciatura). Universidad de San Carlos de Guatemala. 2006. Internet. 20 feb. 

2017. http://biblioteca.usac.edu.gt/tesis/04/04_5685.pdf. P. 5. 

458 Código de Comercio de Guatemala, Artículo 792. 

459 Solís Cabrera, Op. cit. P. 56 y ss. 

460  González, Aura. Fideicomisos.  26 ago. 2006. Internet. 20. feb. 2017. 

https://www.academia.edu/7706749/Fideicomisos. P. 50. 

461 Agustín Martínez, Onelio. Contratos mercantiles en Guatemala. Guatemala, 2008. Internet. 8 feb. 

2016. http://www.monografias.com/trabajos64/contratos-mercantiles-guatemala/contratos-

mercantiles-guatemala3.shtml 
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Frente a la segunda modalidad de superposición de roles, es decir, la indirecta, esta 

tendría cabida pues el acreedor es una persona distinta a otra sociedad que puede hacer 

parte del conglomerado financiero. Sin embargo, los expositores de este país, al igual 

que los doctrinantes colombianos, han hecho alusión a la teoría del conflicto de 

intereses para evitar que el acreedor (institución de crédito) llegue a abusar de su 

posición contractual dentro del negocio jurídico. Es importante anotar que en el caso 

de este país se busca proteger al consumidor financiero, permitiendo que la 

Superintendencia de Bancos de Guatemala ejerza la inspección, vigilancia y control 

de forma muy activa sobre los contratos de fiducia que pueden involucrar a alguna 

parte relacionada con el banco dentro de un contrato de fiducia. Teniendo en cuenta 

todo lo anterior, se observa en esta legislación que la solución parcial a la 

superposición de roles indirecta se da a través del papel activo que ejerce la 

Superintendencia de Bancos de Guatemala para proteger el orden público en la 

actividad financiera. Esta entidad hace inspección a los contratos de manera más 

exhaustiva donde un tercero relacionado con el banco es beneficiario del contrato de 

fiducia, evitando que se puedan dar abusos por parte de la entidad financiera que 

generen conflictos de intereses en la relación negocial. 

 

2.1.2.5. Puerto Rico 

Terminando el estudio de los países que se encuentran en la posición restrictiva 

matizada frente a la superposición del fiduciario en la fiducia en garantía el enfoque 

se pone en la legislación puertorriqueña. Cabe resaltar que la legislación de este 

país462 fue de las últimas en toda América Latina463 en redactar sus artículos de la 

 
 462 Asamblea Legislativa Ordinaria, Cámara de Representantes de Puerto Rico. Anales, Primera 

Sección. Ley 219 de 2012. Exposición de Motivos de la Ley de Fideicomisos, Ley Número 219, 2012, 

L.P.R. 2012. Internet. 8 oct. 2013. http://www.ramajudicial.pr/odin/Leyes-Reglamentos/Ley-Num-

219-2012-Fideicomisos.pdf. P. 2039. “Esta reforma debe estar dirigida a promover el uso de la 

institución ya no sólo en su aspecto familiar y sucesorio, sino como mecanismo de desarrollo 

económico para Puerto Rico. La normativa actual sobre fideicomisos debe ser ampliamente 

enmendada atemperándola a las necesidades actuales de la población y de la economía. Para ello, hace 

falta también enmendar las leyes fiscales y contributivas para lograr que el fideicomiso puertorriqueño 

sea un instrumento más atractivo a los inversionistas y a los ciudadanos del país”. 

463 Ibid., P. 431 y ss. 
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norma.464 Dicha normatividad465 se caracteriza por regular el tema del fideicomiso en 

la Ley de Fideicomisos del 30 de agosto de 2012, legislación que lleva aplicándose 

exitosamente durante los últimos años y que tuvo una enmienda a través de la Ley 

102 del 2017,466 que modificó el inciso (f) del artículo 61 el artículo 64 de la Ley 

número 219 de 2012, Ley de Fideicomisos.467 La regulación es muy precisa para el 

tema de fiducia en general, mas no para el de fiducia en garantía, el cual no fue 

regulado específicamente.468 Por lo tanto, se observa que esta tendencia se repite de 

forma constante en varios de los países de la tesis restrictiva, como Colombia. 

 

Entre las principales novedades normativas se encuentra que la legislación469 

puertorriqueña se caracteriza por establecer un registro público para la fiducia, con el 

fin de darle oponibilidad a este negocio frente a los terceros.470 Esto sin lugar a duda 

es una medida muy práctica del contrato, pues dota al negocio de garantía de mayor 

transparencia jurídica y le permite a los beneficiarios (acreedores) hacer una mejor 

trazabilidad de los bienes fideicomitidos.471 Sería muy interesante que el legislador 

colombiano tomara este punto específico como ejemplo para que los contratos de 

fiducia en garantía se pudieran consignar de forma eficiente en un registro público 

 
464 Villaro Colón, Juan David. “La unidad del patrimonio y el trust. De la fiducia, el fideicomiso y el 

‘trust’”. (Tesis doctoral). Universidad Valladolid, (s. f.). Internet. 3 mar. 2017. 

https://uvadoc.uva.es/bitstream/10324/16692/1/Tesis939-160406.pdf. P. 431 y ss. Además, ver P. 457 

donde el autor explica como la nueva legislación intentó superar las lagunas jurídicas en materia de 

fideicomiso. 

465 Lugo Irizarry, Carmen Teresa. Análisis crítico sobre la Nueva Ley de Fideicomisos de Puerto Rico. 

Guía para el estudiante y profesional de derecho. San Juan: Ediciones SITUM, 2013. Impreso P. 22. 

466 La Ley 102 del 2017 de Puerto Rico enmienda unos errores involuntarios frente a la terminación de 

los fideicomisos en Puerto Rico. 

467 Anales de la Asamblea Legislativa Ordinaria de Puerto Rico, Primera Sección, Ley 219 de 2012. 

Exposición de Motivos. 1 ago. 2012. Internet. 8 ene. 2014. http://www.ramajudicial.pr/odin/Leyes-

Reglamentos/Ley-Num-219-2012-Fideicomisos.pdf 

468 Remus, Iván. Nueva Ley de Fideicomisos, 14 jun. 2013. Internet. 8 oct. 2014. 

http://ivanremus.blogspot.com.co/2013/06/nueva-ley-de-fideicomiso.html 

469 Exposición de Motivos de la Ley de Fideicomisos, Ley Número 219, 2012, L.P.R. 2012, P.S. 

2040-2041. 

470 Ibid., P. 2039 y ss. 

471 Lugo Irizarry, Carmen Teresa. El fideicomiso en Puerto Rico: Un híbrido jurídico ante el futuro. 

San Juan: Ediciones SITUM, 1996. Impreso. P. 105. 
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unificado que otorgara los beneficios que el legislador de Puerto Rico observó de 

forma tan concienzuda. Infortunadamente, en Colombia el registro de instrumentos 

públicos y el registro de garantías mobiliarias todavía tienen algunas falencias en sus 

reglamentaciones que impiden que sea fácil realizar el rastreo de los bienes que hacen 

parte de los fideicomisos.  

 

Ahora bien, entrando en el análisis del fenómeno de la presente investigación, se 

aprecia que Puerto Rico, al igual que la mayoría de los países de la tesis restrictiva, 

impone algún tipo de consecuencia jurídica para el caso en que se llegase a presentar 

la superposición de roles del fiduciario. Entre sus otras particularidades normativas 

se encuentra que el literal j del artículo 61 de la citada legislación estableció como 

sanción jurídica la terminación del negocio jurídico por confusión de las calidades del 

único fiduciario con el único fideicomisario.472  

 

Esta legislación, al igual que la colombiana, considera que se debía prohibir la 

superposición de roles del fiduciario en la expresión directa cuando existe un único 

fiduciario y un único beneficiario porque traería un conflicto jurídico que podría 

perjudicar al deudor fideicomitente, afectando la transparencia del negocio jurídico. 

Sin embargo, la legislación de este país no prohibió totalmente la superposición 

directa del fiduciario. Exceptuó el caso en que existan varios fiduciarios: uno, con 

superposición de roles del fiduciario y el otro, sin superposición. Este aspecto matiza 

la posición jurídica de la legislación puertorriqueña, ubicándola en la tesis restrictiva 

matizada, porque no negó la posibilidad de que existan varios fiduciarios cuando se 

presenta la superposición. 

 

Frente al fenómeno jurídico en su expresión indirecta, es evidente cómo la tesis del 

conflicto de intereses vuelve a repetirse otra vez como límite específico del contrato 

de fiducia en garantía y del fenómeno frente a relaciones de las matrices y filiales de 

un grupo económico. Igualmente, esta tesis de la confluencia de intereses que quita 

transparencia al negocio jurídico en los casos en los que exista un único fiduciario y 

un único beneficiario ha sido determinada como el principal argumento para matizar 

el hecho jurídico de la superposición de roles.473 

 
472 Ley de Fideicomisos, Ley Número 219, Artículo 61. “Terminación del fideicomiso [...] 

El fideicomiso termina por: j) Confusión del carácter de único fideicomisario con el de único 

fiduciario”. 

473 Angueira, Hiram M. y Ortiz Morales, Ricardo. El fideicomiso de garantía: Propuesta para una 

nueva herramienta para asegurar el cumplimiento de obligaciones en Puerto Rico e impulsar el tráfico 
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Fuente: Elaboración propia. 

 

     

 

 

 

 
jurídico mercantil. San Juan: Escuela de Derecho de la Universidad de Puerto Rico. Internet. 13 oct. 

2013: cplayer.es/12069748-El-fideicomiso-de-garantia-propuesta-para-una-nueva-herramienta-para-

asegurar-el.html. Ver P. 193 y ss. 
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2.1.3 Tesis restrictiva moderada (Argentina y Panamá) 

 

 

 
Fuente: Elaboración propia. 
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2.1.3.1. Argentina 

Soportando y dando aportes significativos a la tesis restrictiva moderada se encuentra 

Argentina. Es importante demostrar que en el año 2015 la legislación de este país 

cambió drásticamente su posición jurídica con la expedición del Código Civil y de 

Comercio Nacional. 

 

Para comenzar a entender el desenvolvimiento de la legislación gaucha frente al 

paradigma de la presente investigación, cabe resaltar que dicha legislación tuvo una 

reforma en materia de fideicomisos, pues se aprobó el nuevo Código Civil y 

Comercial de la Nación y se innovó con el capítulo 30 de la Ley 26.994 del 1 de 

octubre de 2014, que modificó algunos aspectos de la Ley 24441 de 1994 (Ley de 

Fideicomiso).474 Aunque sigue siendo clasificado como país del grupo de la tesis 

restrictiva, es fundamental aclarar que, con la expedición del Código Civil y 

Comercial, adoptó una posición más prudente frente a las restricciones impuestas al 

fenómeno investigado en este trabajo. De antemano cabe explicar que el cambio 

dentro de la posición restrictiva es consecuencia efectiva de los diversos debates 

doctrinales y legislativos que se dieron en torno a la superposición de roles del 

fiduciario por cinco años.475 

 

Ahora bien, antes de entrar al tema de fondo, es importante revisar algunos 

señalamientos técnicos del contrato en general. La legislación se caracterizó por 

regular la fiducia en el Capítulo 30 de la Ley 26.994 del 1 de octubre de 2014 (Código 

Civil y Comercial de la Nación) y en la Ley 24441 de 1994,476 que fue sancionada en 

diciembre 22 de 1994. Sin embargo, la fiducia en garantía como modalidad especial 

de este negocio no fue regulada en la ley de fideicomisos sino de forma posterior por 

el Código Civil y Comercial de la Nación.477  

 

 
474  Pertierra Cánepa, Francisco M. “Fideicomiso. Vehículo óptimo para que las pymes y los inversores 

participen en el moderno mercado de capitales”. Documentos de Trabajo. 584, 1-24, (mar. 2016). 

Impreso. ISSN: 16684575. 

475 Lascala, Jorge Hugo. Práctica del fideicomiso. Buenos Aires: Astrea, 2000. Impreso.  P. 392 y ss. 

476 Ley 2441, Artículo 73, de Argentina: “Dominio fiduciario es el que se adquiere en razón de un 

fideicomiso constituido por contrato o por testamento, y está sometido a durar solamente hasta la 

extinción del fideicomiso, para el efecto de entregar la cosa a quien corresponda según el contrato, el 

testamento o la ley”.  

477 Márquez, José Fernando. Fideicomiso. Buenos Aires: Fondo Editorial de Derecho y Economía, 

2009. Impreso. P. 60. 
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En este punto vale la pena considerar que, en un principio, el artículo 1 de la Ley 

24441 de 1994 definió el contrato en los siguientes términos:  

 

“Habrá fideicomiso cuando una persona (fiduciante) transmita la propiedad 

fiduciaria de bienes determinados a otra (fiduciario), quien se obliga a ejercerla en 

beneficio de quien se designe en el contrato (beneficiario), y a trasmitirlo al 

cumplimiento de un plazo o condición al fiduciante, al beneficiario o al 

fideicomisario”.478 

 

Continuando con las especificaciones técnicas del negocio, es importante clarificar 

que la legislación argentina479 plasmó dos clases de fideicomisos: en primer término, 

los fideicomisos testamentarios480 y, en segundo, los fideicomisos financieros.481 En 

este tipo de contratos el fiduciante se despoja temporalmente de la propiedad de los 

bienes con el objeto de cumplir con un fin determinado. Otra característica específica 

del fideicomiso argentino es que genera la existencia de un derecho real, mientras que 

en Colombia se genera un derecho personal con la suscripción del contrato. 

 

Entre las grandes similitudes de las legislaciones argentina y colombiana se encuentra 

la estructura triangular del contrato. La fiducia mercantil argentina,482 al igual que la 

colombiana, tiene como partes del negocio al fiduciante y al fiduciario y, como tercer 

interviniente, al beneficiario del contrato. Como segundo punto de convergencia se 

aprecia que ambas legislaciones crean un patrimonio especial.483 En la legislación 

argentina este conjunto de bienes fideicomitidos y derechos se denominó patrimonio 

 
478 Ley 24441 de 1994 de Argentina, Artículo 1. 

479 Carregal, El fideicomiso. Op. cit. P. 22. 

480 “El fideicomiso también podrá constituirse por testamento, extendido en alguna de las formas 

previstas por el Código Civil, el que contendrá al menos las enunciaciones requeridas por el artículo 

4”: Ley 24441 de 1994 de Argentina, Artículo 3. 

481 “Fideicomiso financiero es aquel contrato de fideicomiso sujeto a las reglas precedentes, en el cual 

el fiduciario es una entidad financiera o una sociedad especialmente autorizada por la Comisión 

Nacional de Valores para actuar como fiduciario financiero, y beneficiario son los titulares de 

certificados de participación en el dominio fiduciario o de títulos representativos de deuda garantizados 

con los bienes así transmitidos”: Ley 24441 de 1994 de Argentina, Artículo 19. 

482 Barbosa, Karina. Fideicomiso. Buenos Aires: El Cid, 2006. Impreso. P. 5. 

483 Arostegui, Álvaro Amadeo. “Determinación del comportamiento de las actividades de 

financiamiento de las pequeñas y medianas empresas”. (Tesis de Maestría). Universidad Nacional de 

la Plata, 2013. Impreso. P. 73. 
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de afectación, mientras que en Colombia se llama patrimonio autónomo. Este tema 

es bien innovador pues permite la entrega por un tiempo determinado de un conjunto 

de bienes y derechos al fiduciario para cumplir con unas instrucciones484 dadas por el 

constituyente del negocio jurídico.485 

 

Continuando con la investigación de que tratamos, se estudiarán las diferencias entre 

la legislación argentina y la colombiana. La primera de ellas hace referencia a las 

personas que pueden desempeñar el rol del fiduciario. Es claro que la legislación 

argentina establece en su artículo 5 de la Ley 24441 de 1994 que la calidad de 

fiduciario la podrán ejercer las entidades financieras vigiladas por la Comisión 

Nacional de Valores, las sociedades comerciales y los inversionistas (personas 

naturales).486 En este punto hay una gran diferencia entre ambas legislaciones, ya que 

en la segunda el fiduciario solamente podrá constituirse mediante sociedades 

anónimas autorizadas por la Superintendencia Financiera de Colombia, mientras que 

en la legislación argentina, al igual que en el trust del sistema anglosajón, el rol del 

 
484 Tribunal Superior de Justicia, Santiago del Estero, Argentina. (Llugdar-Juárez Carol-Suárez) Maud 

Elías s/ Concurso Preventivo-Incidente de Revisión del Banco Hipotecario S.A. - Casación - Sentencia 

22074 del 17 de noviembre de 2005 Nro. Fallo: 05220038 Identificación SAIJ: Z0008669: “Aun 

cuando la Ley 24.441 ha pretendido remozar nuestro ordenamiento con institutos que permitan 

movilizar la actividad económica y captar la inversión, la prudencia indica que en un sistema causalista 

como el nuestro, debe tenerse cuidado con la total autonomía de la garantía, dado que existen diversos 

grados de accesoriedad.- Siguiendo la opinión de Alicia PUERTA DE CHACÓN, desde una postura 

moderada, interpreto que no es necesaria ni la especialidad ni la accesoriedad inicial, esto es, al 

momento de la constitución de la propiedad fiduciaria en garantía; pero ciertamente sí lo será al 

momento de la realización del bien fideicomitido.- El crédito debe existir y ser exigible en la 

oportunidad de cobro y el instrumento que lo acredite -con todos sus elementos esenciales- habrá de 

completarse con el de garantía.- Inicialmente, el contrato de fideicomiso como título o causa debe 

contener el contrato de aseguramiento regulatorio de todas las alternativas de crédito (sustitución, 

ampliación, etc.) y establecer al menos la relación preexistente entre el potencial acreedor y el potencial 

deudor.” 

485 Ver Artículos 14, 15 y 16, así como 19 de la Ley 24441 de 1994 de Argentina. 

486 “El fiduciario podrá ser cualquier persona física o jurídica. Solo podrán ofrecerse al público para 

actuar como fiduciarios las entidades financieras autorizadas a funcionar como tales sujetas a las 

disposiciones de la ley respectiva y las personas jurídicas que autorice la Comisión Nacional de Valores 

quien establecerá los requisitos que deban cumplir”: Ley 24441 de 1994 de Argentina, Artículo 5. 
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fiduciario puede ser desarrollado por las personas naturales y jurídicas que designe la 

ley.487 

 

Respecto a las generalidades del negocio fiduciario de garantía, cabe enfatizar que la 

legislación argentina con el nuevo Código Civil y de Comercio de la Nación 

estableció una definición clara del fideicomiso de garantía de acuerdo con lo 

establecido en el artículo 1680, que rezó así:  

 

“Si el fideicomiso se constituye con fines de garantía, el fiduciario puede aplicar 

las sumas de dinero que ingresen al patrimonio, incluso por cobro judicial o 

extrajudicial de los créditos o derechos fideicomitidos, al pago de los créditos 

garantizados. Respecto de otros bienes, para ser aplicados a la garantía el fiduciario 

puede disponer de ellos según lo dispuesto en el contrato y, en defecto de 

convención, en forma privada o judicial, asegurando un mecanismo que procure 

obtener el mayor valor posible de los bienes”.488  

 

Sin lugar a dudas, el artículo 1680 de la citada legislación constituye un gran avance 

para la legislación argentina, pues eliminó un vacío jurídico que existía frente a las 

operaciones que eran consideradas como admisibles en el negocio fiduciario de 

garantía.  

 

Es claro que, frente al tema de la superposición de roles del fiduciario y del 

beneficiario, durante diez años no hubo una posición pacífica en la doctrina hasta que 

se expidió el Código Civil y de Comercio de la Nación, que fue iluminador para 

detener las fuertes discusiones que se dieron en el ámbito doctrinal. Para efectos de 

cumplir uno de los objetivos de investigación propuestos al inicio de este texto, y con 

la finalidad de comprender aún mejor la nueva legislación, se procede a estudiar los 

debates jurídicos previos al año 2014. Se comienza entonces por aquel sector de la 

doctrina argentina más conservadora frente al fenómeno de investigación, 

representada por los expertos Silvio V. Lisoprawski y Claudio Kiper.489 Hace diez 

años ellos plantearon que la superposición de roles del fiduciario era un tema muy 

debatible. En su argumentación jurídica postularon la necesidad de adoptar 

argumentos más conservadores frente a la superposición de roles de fiduciario. Por lo 

tanto, expusieron lo siguiente: 

 
487 Cabanella de las Cuevas, Guillermo y De Reina Tartiére, Gabriel. El fideicomiso de garantía. 

Análisis integral. Función y régimen. Buenos Aires: Heliasta. S.R.L., 2011. Impreso. P. 104. 

488 Código Civil y de Comercio de la Nación, Argentina. Artículo 1680.  

489 Ver las ventajas del fideicomiso en Argentina en Kiper y Lisoprawsky, Op. cit., P. 4. 
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“El doble rol va en contra de la lógica jurídica del contrato. II. Es contrario al 

interés funcional y económico de la figura. III. Puede atentar contra el deber de 

lealtad del fiduciario y IV. Puede ser la fuente potencial de conflictos de intereses 

y abusos por parte del fiduciario”. 490 

 

Igualmente, sobre el particular, estuvieron apoyando en el mismo sentido autoras del 

sur del continente, como las doctrinantes Analía Vicente y Stella Maris Alou, que se 

manifestaron en su momento en los siguientes términos: 

 

“La Ley 24441 exige en su art. 2 que el contrato "individualice" al beneficiario, lo 

que no haría falta si fuera parte. - La Ley 24441 impone al fiduciario la irreductible 

obligación de rendir cuentas, lo que no tendría sentido ni lógica alguna porque en 

la especie analizada lo tendría que hacer a sí mismo. - Las Circulares del BCRA 

que oficializan al Fideicomiso de Garantía (A 4491 y A 4501) expresamente niegan 

a la entidad prestamista la posibilidad de ser fiduciario. 

- El fiduciario no puede retener para sí los bienes dados en fideicomiso - Aún si el 

acreedor-fiduciario no retuviera la propiedad fiduciaria para sí por la prohibición 

legal recién apuntada, no tendría la objetividad requerida respecto de la 

oportunidad y las condiciones de realización de los bienes fideicomitidos. En 

efecto, él es parte de la relación-base que le da su calidad de acreedor y va a ser el 

incumplimiento de ella lo que autorice la realización de la garantía. ¿Qué 

objetividad tendrá el acreedor para interpretar la mora, o incluso para discernir cuál 

es el mejor precio de realización en casos en que el precio obtenido alcance 

solamente para satisfacer su acreencia? Pensamos que ninguna objetividad y 

tampoco entonces tendría la imparcialidad necesaria su calidad de fiduciario. 

- Si el fiduciario es el propio beneficiario no hay gestión en favor de otro y el 

fideicomiso carecería de sentido. - La circunstancia de que la Ley de Fideicomiso 

no sea de exclusiva fuente romanista, apoya la imposibilidad de función dual del 

acreedor (beneficiario-fiduciario) que viene del trust anglosajón. 

- Es ilustrativo que aún la doctrina que admite la convergencia de los roles de 

beneficiario y fiduciario, en algunos casos aconseja en la práctica evitar que el 

acreedor revista la calidad de fiduciario, y en otros casos sugiere para estas 

situaciones la realización de los bienes por vía judicial, haciendo aplicación 

analógica de los arts. 3224 del Código Civil y 585 del C.Com., cuando se trate de 

bienes muebles, y subasta pública cuando se trate de inmuebles, en ausencia de 

 
490 Ver Kiper, Claudio y Lisopravski, Silvio. Tratado del fideicomiso. Buenos Aires: Lexis Nexis, 

2013. Impreso. P. 465. 

http://www.saij.gob.ar/doctrina/dasc060101-vicente-algunas_consideraciones_sobre_fideicomiso.htm#CT013
http://www.saij.gob.ar/doctrina/dasc060101-vicente-algunas_consideraciones_sobre_fideicomiso.htm#CT014
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estipulación en el pactum fiduciae Esto, a nuestro entender es reconocer 

implícitamente el conflicto de intereses apuntado supra491 (Énfasis fuera de texto)”. 

Igualmente, en los antecedentes conservadores previos a la actual legislación, se 

encuentra la doctrina argentina liderada por Jorge Roberto Hayzus492 quien hace diez 

años negó la posibilidad de la superposición de roles del fiduciario y del beneficiario 

porque se estaría vulnerando el principio jurídico de independencia y de neutralidad 

que debe tener el fiduciario al momento de suscribir el contrato. Para este autor era 

necesario que no se presentaran conflictos de intereses en el ejercicio de las funciones 

del fiduciario. 

 

Por otra parte, entre los antecedentes jurídicos de la legislación vigente, encontramos 

la postura restrictiva moderada representada por Fernando Pérez Hualde,493 quien 

afirmó que era posible la superposición de ambos roles en cabeza del fiduciario, ya 

que se presentan casos en que el beneficiario del contrato de fiducia en garantía no 

era el acreedor del deudor fideicomitente. Dicho sector liderado por el doctrinante 

Pérez Hualde consideró necesario hacer una reforma de la legislación argentina para 

quitar la prohibición. Cabe resaltar que ésta fue la argumentación que tuvo influencia 

para que el legislador de 2014 redactara el nuevo articulado que generó el cambio de 

lente frente al fenómeno de la superposición de roles del fiduciario. 

A pesar de los acalorados debates doctrinales en la Argentina,494 actualmente la 

posición dominante495 adoptada por el legislador argentino es la de la tesis restrictiva 

 
491 Vicente, Analía y Maris Alou, Stella. Algunas consideraciones sobre el fideicomiso de garantía. 

Ministerio de Justicia y Derechos Humanos de Argentina, 2006. Internet. 17 feb. 2020. 

http://www.saij.gob.ar/doctrina/dasc060101-vicente 

algunas_consideraciones_sobre_fideicomiso.htm# 

492 Hayzus, Jorge Roberto. Fideicomiso. Buenos Aires: Astrea, 1990. Impreso. P. 101. 

493 Pérez Hualde, Fernando “El fideicomiso de garantía y las posiciones del negocio fiduciario en la 

Ley 24441”. Tratado teórico-práctico de fideicomiso. Ed. Beatriz Maury de González. Buenos Aires: 

Ad-Hoc, 2005. Impreso P. 328. 

494 Peralta Mariscal, Leopoldo L. “¿Fideicomiso de garantía? ¡Neuralgias y cefaleas garantizadas!”. 

Revista Jurídica La Ley. 12 jul. 2000-B. P. 975 y ss. 

495 Tribunal Superior de Justicia de Argentina, Rawson, Chubut (Daniel Luis Caneo Fernando Royera 

José Luis Pasito) I.B.N.V. (Sucursal Argentina) y Otros c/ Provincia del Chubut s/ Demanda 

Contencioso Administrativa Sentencia, 06-C-05D del 22 de diciembre de 2005.  Magistrado Ponente:  

Pasutti, José Luis, Caneo Daniel Luis y. Royer Fernando S.L.: “El fiduciario no puede incorporar los 
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moderada para el fideicomiso. Así se evidencia en el artículo 1672 del Código Civil 

y Comercial que reza:  

“El fideicomisario es la persona a quien se transmite la propiedad al concluir el 

fideicomiso. Puede ser el fiduciante, el beneficiario, o una persona distinta de ellos. 

No puede ser fideicomisario el fiduciario. Se aplican al fideicomisario los párrafos 

primero, segundo y tercero del artículo 1671. Si ningún fideicomisario acepta, 

todos renuncian o no llegan a existir, el fideicomisario es el fiduciante (Énfasis 

fuera de texto)”. 

Ahora bien, el legislador argentino hizo su cambio de paradigma jurídico con la 

superposición de roles del fiduciario mediante la redacción del artículo 1673 del 

Código Civil y Comercial Nacional, en que moderó totalmente su postura al permitir 

que el fiduciario fuera beneficiario del contrato siempre y cuando no se generen 

conflicto de intereses o actuaciones privilegiadas del fiduciario sobre el resto de los 

intervinientes del contrato. 

Así lo expresó de forma clara el artículo 1673 del Código Civil y Comercial de la 

Nación:  

“El fiduciario puede ser cualquier persona humana o jurídica. Sólo pueden ofrecerse 

al público para actuar como fiduciarios las entidades financieras autorizadas a 

funcionar como tales, sujetas a las disposiciones de la ley respectiva y las personas 

jurídicas que autoriza el organismo de contralor de los mercados de valores, que debe 

establecer los requisitos que deben cumplir. El fiduciario puede ser beneficiario. En 

tal caso, debe evitar cualquier conflicto de intereses y obrar privilegiando los de los 

restantes sujetos intervinientes en el contrato496 (Énfasis fuera de texto)”. 

El legislador argentino estuvo de acuerdo con la posición de Leopoldo Peralta 

Mariscal,497 como se dijo, máximo exponente argentino de la tesis restrictiva 

 
bienes del patrimonio separado al suyo propio, o sea adjudicarse para sí el objeto dado en garantía, 

antes ni después de que se verifique el pago de la deuda”. 

496 Código Civil y Comercial de la Nación, Argentina. Artículo 1673. 

497 Peralta Mariscal, Leopoldo L. Estudios sobre el fideicomiso de garantía. Una visión crítica. Buenos 

Aires: El Escriba, 2005. Impreso. P. 10. Este doctrinante lleva analizando el fideicomiso de garantía y 

la superposición de roles del fiduciario por más de 30 años en Argentina. Fue uno de los asesores 

consultores de la Ley 24441 de 1994. En su obra hace énfasis que el fiduciario no puede aprovecharse 

de su posición para dejar sin ninguna protección al fideicomitente ni al beneficiario del contrato. Es 

uno de los más grandes exponentes de la tesis restrictiva en américa latina. 
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moderada, que tuvo una línea jurisprudencial similar dada por la Corte Suprema de 

Justicia de la Nación.498 Ambos coinciden en que el principal motivo para la actual 

postura es evitar dejar completamente desprotegido al deudor constituyente del 

contrato de fiducia en garantía. Consideran que la fiducia en garantía tiene como 

principal elemento de la esencia que el fiduciario actué en beneficio de otro, como lo 

establece el artículo 1 de la Ley 24441 de 1994 en su definición, por lo tanto, el 

fiduciario no puede aprovechar el contrato para beneficiarse él mismo de forma 

exclusiva, dejando por fuera al resto de beneficiarios que pudieron designarse dentro 

del acuerdo de voluntades. 

Como segundo motivo esgrimido por el legislador para adoptar una postura más 

central al tema en cuestión, fue lógica la condición impuesta a la excepción de 

prohibición. Por lo tanto, en el nuevo articulado del citado código la superposición 

solo se permite cuando no se generen conflictos de intereses. Si se entra analizar de 

forma general esta condición, es plausible que el cambio legislativo de 2015 se 

caracterice por ser un voto de confianza hacia al sector fiduciario en cuanto el 

cumplimiento objetivo de los deberes de conducta por parte del gremio y la 

autorregulación del gremio puedan llevar en gran medida a que el fiduciario no abuse 

de su posición. De la misma forma, la supervisión prudencial del ente de control es 

un elemento clave para que se haya permitido la superposición de roles directa de 

forma condicional. 

Un aspecto de total interés para el contrato de fideicomiso y que se relaciona de forma 

tangencial con el tema de investigación es que el Código Civil y de Comercio 

Nacional, en su artículo 1685, estableció que el fiduciario tiene la obligación de 

contratar un seguro que lo proteja contra acciones de responsabilidad civil derivadas 

del contrato. Por lo tanto, si el fiduciario asume el doble rol en perjuicio del 

 
498 Corte Suprema de Justicia de la Nación, Capital Federal, Capital Federal (Voto: Mayoría: Bellucci, 

Petracchi, Boggiano, López, Maqueda. Disidencia: Fayt, Vázquez.) E.C.G. S.A. c/ Banco Hipotecario 

S.A. s/ medidas cautelares SENTENCIA del 4 DE NOVIEMBRE DE 2003 Nro. Fallo: 03000165 

Identificación SAIJ: A0065521. “Si el fiduciario no actuara con la prudencia y diligencia del buen 

hombre de negocios que su especial posición le impone (art. 6, de la ley 24.441), frente al ejercicio 

abusivo o ilegítimo del ius vendendi por parte del fiduciario, están al alcance del fiduciante las normas 

sobre responsabilidad civil y, eventualmente, lo dispuesto por el art. 173, inc. 13, del Código Penal, 

pero desvíos de esa naturaleza no pueden ser supuestos ab initio en el marco de una acción de 

resolución del contrato de fideicomiso de garantía, ni ese marco puede servir para el dictado de medidas 

cautelares (Disidencia de los Dres. Carlos S. Fayt y Adolfo Roberto Vázquez)”. 
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fideicomitente, el fiduciante del contrato podría solicitar que se hiciera efectivo el 

seguro en cuanto se vislumbre el incumplimiento del fiduciario. Cabe resaltar que el 

nuevo Código Civil y Comercial dio soluciones bien definidas de cómo evitar los 

potenciales conflictos o abusos derivados de una superposición de roles del fiduciario. 

Otro requisito legal para permitir la superposición de roles del fiduciario, es que éste 

actúe en total cumplimiento del deber de actuar como un buen hombre de negocios. 

La responsabilidad civil dada por la legislación actual al fiduciario que fusiona su rol 

con el de beneficiario exige que el fiduciario actúe de forma prudente en su doble rol 

y cumpliendo la teleología del negocio de garantía que debe ser acorde con la 

seguridad jurídica. 

Si el fiduciario con superposición de roles no actúa conforme a lo estipulado en el 

contrato de fiducia en garantía, los otros beneficiarios del acuerdo pueden iniciar la 

acción de responsabilidad por incumplimiento, solicitando en sus pretensiones todas 

las medidas de conservación para que los bienes o frutos dados en garantía no sean 

vendidos por el fiduciario. Cabe explicar que esta acción de responsabilidad es tan 

eficaz retrotrayendo los efectos jurídicos que el beneficiario que demanda al 

fiduciario en su doble rol, puede solicitar en la demanda de responsabilidad que el 

juez impugne los actos del fiduciario que no ha actuado de forma prudente en su doble 

rol. 

El artículo 1673 del Código Civil y Comercial de la Nación fue un poco más laxo con 

la prohibición expresa en su manifestación directa, pues se fijaron lineamientos más 

claros frente a las consecuencias jurídicas negativas que se generan para el fiduciario 

que de forma abrupta viole la disposición legal.  

2.1.3.2. Panamá 

Como segundo país exponente de la tesis restrictiva moderada se encuentra el 

ordenamiento jurídico panameño. La regulación de este país prohibió la 

superposición de roles directa del fiduciario. El marco normativo de la fiducia se 

encuentra dado por la Ley 21 del 10 de mayo de 2017 que modificó la Ley 1 de 1984. 

Por lo tanto, se observa un cambio de posición de esta legislación de una prohibición 

extrema a una posición restrictiva moderada. Sin embargo, aunque Panamá tiene una 

normatividad antigua que fue actualizada por la Ley 21 del 10 de mayo de 2017, bien 
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surtida en el negocio fiduciario,499 no existe una regulación técnica para la fiducia en 

garantía como tal, al igual que como ocurre en Colombia.500 

 

En cuanto a la definición de esta modalidad,501 es evidente que se entiende por 

fideicomiso de garantía aquel negocio por virtud del cual una persona transfiere de 

manera irrevocable la propiedad de uno o varios bienes a la sociedad, para garantizar 

con ellos y con su producto el cumplimiento de ciertas obligaciones a su cargo y a 

cargo de terceros, designando como beneficiario al acreedor o acreedores de éstas, 

generalmente entidades del sector bancario.502  

 

Indiscutiblemente la definición de fiducia en garantía acogida en Panamá es muy 

similar al concepto desarrollado en Colombia. Sin embargo, hay una novedad en la 

legislación del vecino país para el negocio fiduciario. La creación consiste en la figura 

del “protector”, que es potestativa al contrato. A propósito del tema, éste es una 

 
499 Batiza, Rodolfo: “La adopción de instituciones jurídicas ajenas y el derecho comparado. El caso 

especial del fideicomiso en México”. Jurídica. Anuario del Departamento de Derecho de la 

Universidad Iberoamericana, 23 (1994). Impreso.  P 88. 

500 Mundo Fiduciario. “Entrevista a la abogada y docente Milenka Villca..., Op. cit. 

501 Moreno Pujol, José Martín y Mizrachi Lalo, Rina. Código Civil. Ciudad de Panamá: Mizrachi & 

Pujol, 1994. Impreso. P. 5 y 76. 

502 Ver Artículo 96 de la Ley No. 21 de 10 de mayo de 2017, que modificó el Artículo 1° de Ley 1 de 

5 de enero de 1984. Ley de Fideicomiso de Panamá, Artículo 96: “El fideicomiso es un acto jurídico 

en virtud del cual una persona llamada fideicomitente transfiere bienes o derechos a una persona 

llamada Fiduciario, quien se obliga a administrarlos o a disponer de ellos para cumplir una finalidad 

determinada por el fideicomitente. Esta finalidad podrá ser en favor de un beneficiario, que puede ser 

el propio fideicomitente o a favor del cumplimiento de un propósito determinado por el fideicomitente. 

Cuando un tercero distinto del fideicomitente se adhiere y acepta las disposiciones previstas en un 

contrato de fideicomiso, se denomina fideicomitente adherente. Solo es posible la adhesión cuando 

esté estipulada expresamente en el contrato de fideicomiso. 

Las entidades de derecho Público podrán retener bienes propios en fideicomiso y actuar como 

fiduciarios de estos para el desarrollo de sus fines, mediante declaración hecha con las formalidades 

de esta ley. Los Bancos oficiales podrán ejercer el negocio del fideicomiso sin necesidad de obtener 

licencia fiduciaria ni otorgar garantías.  Las garantías que se exijan a las personas naturales o jurídicas 

que se dediquen al negocio del fideicomiso deberán ser puestas a disposición de la Superintendencia 

de Bancos de Panamá y depositadas en los bancos oficiales de la República de Panamá.” 
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persona que figura en el negocio fiduciario cuando es oportuno que la persona natural 

o jurídica no aparezca como fideicomitente.503 Esto se puede dar por motivos de 

seguridad; es decir que por las cantidades de dinero que se manejan dentro del 

contrato de fiducia o por el valor de los activos subyacentes, el fideicomitente prefiere 

que en contrato figure una persona que tiene el cargo de protector. Adicionalmente, 

el cargo de protector también funciona en los casos en los que el constituyente desea 

mantener un total control sobre el negocio jurídico, pero no tiene la suficiente 

educación financiera para estructurar el contrato. En estos casos el protector, quien es 

un profesional en materia de fideicomisos, puede asesorarlo con el fin de llegar a un 

acuerdo de voluntades que represente los intereses y la verdadera teleología del 

negocio de confianza.504  

 

En este momento la autora hace referencia a la figura jurídica del protector, 

considerando que no es recomendable para el fideicomiso de garantía, pues en este 

tipo de negocios jurídicos debe propiciarse una total seguridad jurídica. Los 

acreedores beneficiarios del contrato deben saber en todo momento quién es el deudor 

constituyente del negocio fiduciario y con qué fines específicos se suscribió el 

contrato.  

 

Cabe resaltar que la figura del protector, actualizada en la Ley 21 del 10 de mayo de 

2017, proviene del Common Law. Haciendo una revisión concienzuda de la finalidad 

del rol del protector se encuentra como aspecto positivo que esta es servir de apoyo a 

los fideicomitentes extranjeros que no están muy familiarizados con la legislación 

panameña. Es importante anotar que Panamá se ha constituido en los últimos diez 

años en un centro fiduciario internacional, donde personas de todas partes del mundo 

constituyen fideicomisos. Se observa que la nueva legislación panameña tuvo como 

objetivo general promover la confianza de los consumidores financieros 

internacionales a través de una actualización de su legislación en materia de 

fideicomisos para promover la constitución de fideicomisos en su territorio.505 

 
503 Alveo J., Enrique. El fideicomiso en Panamá: Reformas al marco legal y actualización del marco 

regulatorio. Panamá, 2018. Internet. 22 jun. 2020 

https://www.academia.edu/37285543/EL_FIDEICOMISO_EN_PANAMA_-

_ACTUALIZACI%C3%93N_DEL_MARCO_LEGAL_Y_REGULATORIO.docx 

504 Moreno Pujol y Mizrachi Lalo, Op. cit., P. 5 y 76. 

505 Ver el aumento de activos administrados por fideicomisos en Panamá. El incremento se dio de 

manera sustancial en el 2019, donde el ente del control verificó que las diferentes categorías de 

fiduciarias en Panamá lograron administrar activos por $26.468.229 de miles de balboas. 
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Por otra parte, entre los otros avances de esta ley se encuentra el permitir que los 

bienes fideicomitidos sean de cualquier naturaleza. Por lo tanto, se incluyen bienes 

futuros, como inventarios, ganado, o también derechos sujetos a condición 

suspensiva, etc.506 En efecto, ello genera evolución para la institución porque permite 

la afectación de bienes que todavía no existen pero que se espera que existan, 

facilitando la finalidad del negocio.507  

 

Luego de haber identificado los elementos generales de la legislación panameña que 

la hacen única con la figura del protector, se entra a hacer énfasis en el fenómeno de 

investigación jurídica. La superposición de roles directa del fiduciario está prohibida 

en esta legislación moderna. Aunque es claro que se actualizó la legislación 

panameña, para incentivar aún más el uso de esta figura y la prohibición de la 

superposición de roles directa no se omitió del articulado. En el estudio que se hizo 

de esta legislación se observa que permaneció y pasó del inciso 5 del artículo 33 de 

la Ley 1 del 5 de enero de 1984 al artículo 109 de la Ley 21 del 10 de mayo de 2017, 

en su inciso 5, con una pequeña matización legal, con la excepción consagrada por el 

artículo 9 de la misma ley. 

 

Teniendo en cuenta lo anterior, si el fiduciario llegara por algún motivo a tener esta 

doble calidad, ello llevaría a la extinción del negocio fiduciario. El legislador ha 

impuesto una ineficacia para todo negocio jurídico en que el rol del fiduciario y el del 

beneficiario sean representados por la misma persona. 

 

En este punto debe observarse que el motivo principal que llevó al legislador a 

decretar la prohibición de la superposición consiste en que dicha operación genera un 

conflicto de intereses que afecta los recursos del patrimonio autónomo.508 Por esta 

 
Superintendencia de Bancos de Panamá. Panamá, mar. 2019. Internet.13 mar. 2020. 

https://www.superbancos.gob.pa/es/fiduciarias/estadisticas-fiduciarias 

506 Ley 1 del 5 de enero 1984, Ley de Fideicomiso de Panamá, Artículo 2. 

507 Alfaro, Ricardo Joaquín. El fideicomiso: Estudio sobre la necesidad y conveniencia de introducir 

en la legislación de los pueblos latinos una institución civil nueva, semejante al trust del derecho 

inglés. Panamá: Imprenta Nacional, 1920. Impreso. P. 59. 

508 AEDP – Asociación de Estudiantes de Derecho Privado. “Modificaciones a la ley de fideicomiso”. 

Jornadas de Aniversario. Biblioteca Interamericana Simón Bolívar de la Universidad de Panamá. 

Panamá. 2 sep. 2015. Ponencia. Internet. 11 nov. 2015 y 6 ene. 2016. 

https://www.youtube.com/watch?v=VCYbhfl9iOo. Estas jornadas contaron con la participación del 
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razón, el artículo 109 de La Ley 21 del 10 de mayo de 2017, inciso 5, establece: “El 

fideicomiso se extingue: […] por confundirse en una sola persona la calidad de 

beneficiario y fiduciario, salvo la excepción prevista en el artículo 9”.509 Esta 

prohibición expresa de que confluya el rol del fiduciario con el beneficiario tiene 

como única excepción la de los sustitutos. El citado artículo 9 de la Ley 1 del 5 de 

enero de 1984 establece que, para el caso en que existan fiduciarios o beneficiarios 

sustitutos, la superposición de roles directa se puede dar. Por tanto, que exista la 

posibilidad de sustituir al fiduciario en caso de que éste en algún momento se 

convierta en beneficiario del contrato es posible bajo este nuevo régimen. De hecho, 

las cláusulas del contrato pueden contener los nombres de los fiduciarios en orden de 

sustitución en caso de que se requiera reemplazar al fiduciario principal por 

convertirse en beneficiario del acuerdo de voluntades. 

 

Ahora bien, explorando más la superposición del fiduciario en la fiducia de garantía 

se evidencia que la legislación panameña impone como sanción la terminación 

inmediata de la relación jurídica, pues considera que es de tal calibre el riesgo 

patrimonial que sufre el deudor frente a la duplicidad de roles del fiduciario que 

permite la extinción del contrato antes de que se materialice un riesgo aún mayor que 

afecte al sector en su totalidad. 

 

Como se explicó anteriormente, el legislador panameño hizo un análisis de las 

situaciones de hecho y de derecho para incluir de forma imperativa la prohibición de 

la superposición. Sin embargo, si se profundiza aún más en el tema, se encuentra que 

la lógica jurídica empleada en Panamá es muy similar a la que tuvo el legislador 

colombiano frente a la superposición de roles indirecta del fiduciario. Es apreciable 

que el enfoque estuvo dirigido a evitar un potencial conflicto de intereses entre la 

matriz (banco) y la filial (fiduciaria). El argumento principal del legislador se 

fundamentó en proteger los intereses de fideicomitentes y los beneficiarios frente al 

interés particular del fiduciario. Esto se resalta aún más en el hecho de que el artículo 

36 de la nueva Ley 21 del 10 de mayo de 2017 estableció de forma clara y concisa las 

actuaciones prohibidas para el fiduciario, con el objeto de evitar el conflicto de 

intereses. Por esta razón la nueva legislación en el numeral 8 del artículo 36 establece 

 
Dr. Ramsés Owens y el Catedrático Dr. Franklin Miranda como panelistas, y el Profesor José Lezcano 

Navarro actuando como moderador. Ver la intervención de los panelistas frente al tema de la 

superposición de roles del fiduciario cuando existe algún tipo de solapamiento en las calidades del 

fiduciario. 

509 Ley 21 del 10 de mayo de 2017, Ley de Fideicomiso de Panamá, Artículo 109. 
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la prohibición expresa para el fiduciario de “Incluir en los contratos de fideicomiso 

cláusulas en las cuales se le asigne directa o indirectamente la calidad de 

beneficiario”.510 

 

Se observa entonces que se busca que el contrato de fiducia no pierda una relación 

simétrica de los intervinientes del acuerdo de voluntades como los son fideicomitente, 

fiduciario y beneficiario. En esta legislación todavía se protege la figura simétrica del 

negocio fiduciario. Adicionalmente, se evidencia que el tercer argumento esgrimido 

por el legislador de 2017 se fundamentó en proteger al beneficiario y al fideicomitente 

de cualquier actuación abusiva por parte del fiduciario. Tanto así, que se trasplantó 

de la legislación anglosajona la figura del protector, rol que no existe en las otras 

legislaciones del hemisferio. 

 

Sin lugar a dudas, el argumento cardinal esgrimido por ambas legislaciones, la 

panameña y la colombiana, estriba en que las garantías modernas no pueden 

convertirse en mecanismos que desequilibren aún más las relaciones asimétricas entre 

deudores y acreedores, pues la superposición de roles permitiría que la balanza se 

inclinara aún más a favor del acreedor, que tendría todas las medidas legales para 

quedarse con los bienes que conforman el patrimonio autónomo. Como se mencionó 

anteriormente, el legislador vecino fijó su postura restrictiva frente al tema de 

investigación, estableciendo un contrato de fiducia con un campo de acción bien 

definido. Ellos, al igual que el legislador colombiano, prefieren tener una fiducia 

desarrollada de manera general, en vez de un contrato fiduciario desarrollado muy 

ampliamente en lo teórico, pero con todas las dificultades prácticas y judiciales que 

puede traer la superposición de roles del fiduciario. 

 

En cuanto a la superposición de roles indirecta del fiduciario, la legislación panameña 

la prohibió en dos casos concretos: 

1. El primero hace referencia a la imposibilidad jurídica para el fiduciario de 

realizar actos y contratos con los bienes del fideicomiso en beneficio del propio 

fiduciario o cualquier persona vinculada directa o indirectamente con él. 

2. En segundo lugar, se prohibió la superposición de roles indirecta en los casos en 

que el fiduciario pretenda adquirir para los fideicomisos administrados títulos de 

capital o títulos de deuda o bienes del fiduciario o de empresas subsidiarias, 

 
510 Ibid., Artículo 36. 
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afiliadas o relacionadas o en las que sus directores o dignatarios sean socios, 

directores, dignatarios, asesores o consejeros, a menos que se encuentre 

expresamente autorizado en el contrato de fideicomiso y documento 

complementario para realizar la respectiva transacción. Teniendo en cuenta las 

dos prohibiciones expresas para la superposición de roles indirecta, es claro que 

el legislador volvió a esgrimir el argumento de evitar el conflicto de intereses y el 

orden público en el sector financiero. Por esta razón, se observa que el primer 

caso está enunciado de forma expresa en el numeral 2 del artículo 36 de la Ley 21 

del 10 de mayo de 2017, para así evitar cualquier conflicto de intereses. Esta 

prohibición expresa tiene como finalidad evitar que los dignatarios, directores, 

accionistas, empleados, auditores externos o incluso las empresas relacionadas 

mediante cualquier vínculo de matriz o filial y que pertenezcan al mismo grupo 

económico puedan hacer uso de información privilegiada para quedarse como 

beneficiarios del contrato de fiducia, especialmente en los casos en los cuales 

exista una garantía de por medio. El legislador panameño, resaltando el deber de 

lealtad que deben cumplir el fiduciario y las personas vinculadas a él por alguna 

relación contractual, prohibió esta superposición de roles indirecta, con el fin de 

proteger los derechos del beneficiario y la voluntad específica del fideicomitente 

al suscribir el contrato. 

Respecto al segundo caso, el legislador panameño prohibió al fiduciario la 

adquisición de bienes de deuda o títulos para el fideicomiso, en el artículo 36, numeral 

3 de la Ley 21 del 10 de mayo de 2017 que reza así: 

“Los fiduciarios no pueden: […]  

3. Adquirir para los fideicomisos administrados títulos de capital o títulos de 

deuda o bienes del fiduciario o de empresas subsidiarias, afiliadas o relacionadas o en 

las que sus directores o dignatarios sean socios, directores, dignatarios, asesores o 
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consejeros, a menos que se encuentre expresamente autorizado en el contrato de 

fideicomiso y documento complementario para realizar la respectiva transacción”.511 

En este caso específico no está permitido que el fiduciario llegue a adquirir títulos de 

deuda o títulos de capital con alguna empresa que pertenezca al grupo de interés o al 

conglomerado financiero del fiduciario. Sin embargo, es importante resaltar que esta 

prohibición se encuentra matizada de alguna forma, pues se permite la superposición 

de roles del fiduciario en el caso excepcional de que el contrato lo haya autorizado de 

manera expresa y se haya efectuado la sustentación jurídica y económica en 

documentos que complementen dicha transacción. Esta excepción a la superposición 

de roles del fiduciario hace que la nueva legislación panameña se encuentre dentro de 

la tesis restrictiva moderada, pues la excepción de contemplar la autorización expresa 

en una de las cláusulas del acuerdo de voluntades permite cierta flexibilidad dentro 

del paradigma, haciendo que la legislación de este país se modere un poco frente al 

fenómeno de esta investigación. 

 
Fuente: Elaboración propia. 

 

 
511 Ibid., Artículo 36. 
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2.1.4. Análisis de las tesis restrictivas de la superposición de roles en sus 

diferentes subcategorías 

 

Una vez estudiados cada uno de los países de la tesis restrictiva en Latinoamérica512 

se evidenció que los legisladores de Argentina, Bolivia, Colombia, Costa Rica, El 

Salvador, Guatemala, Honduras, Panamá, Paraguay, Perú, Venezuela, Nicaragua, 

Puerto Rico y República Dominicana tuvieron diversos fundamentos jurídicos para 

prohibir la superposición de roles directa y/o indirecta, según la ubicación de cada 

país dentro de la tesis restrictiva extrema, la tesis restrictiva matizada y la tesis 

restrictiva moderada. Las modificaciones legislativas hechas en los últimos diez (10) 

años han permitido que algunos de estos países cambien de posición como influencia 

directa de los análisis epistemológicos, ontológicos y metodológicos que han hecho 

doctrinantes, juristas, comunidad académica y los legisladores redactores, con el fin 

de procurar la protección del orden público dentro de la actividad fiduciaria y evitar 

la existencia de problemáticas como el abuso del derecho por parte del fiduciario. 

 

La posibilidad de matizar la prohibición de la superposición de roles del fiduciario en 

sus dos expresiones es el resultado del cambio en la relación comercial dentro del 

contrato de fiducia. Frente al particular se debe resaltar que cada uno de los países 

intentó redactar el “mejor modelo ejemplar”. En esta adaptación legislativa se ajustó 

una idea de equidad aplicada en la normatividad con la teleología de afinar las 

relaciones derivadas del negocio fiduciario. La equidad propuesta dentro del contrato 

de fiducia en garantía se definió como la imparcialidad que debía tener cada una de 

las partes, fideicomitente y fiduciario, frente al ejercicio de sus derechos dentro del 

contrato, sin sobrepasar en algún momento la esfera de los derechos del otro. La 

equidad se expuso como la posibilidad de crear el equilibrio en las relaciones 

contractuales. 

 

Las legislaciones de este hemisferio no se limitaron a crear un paradigma del 

fenómeno de la presente investigación como algo “platónico”, de un mundo ideal, 

que fuera imposible de aplicar al caso concreto. Por el contrario, el “mejor modelo 

legislativo” para la superposición de roles del fiduciario ha sido un traje a la medida 

que cada uno de los países de estas latitudes ha sabido diseñar de acuerdo con el 

desarrollo y los aportes que han hecho cada uno de los agentes jurídicos para proceder 

a la redacción de sus legislaciones. Al respecto, cabe resaltar que el grado de riesgo 

que se pretendió asumir para el ordenamiento jurídico quedó limitado para el sector 

 
512 Campi, Germán Ciro. “El fideicomiso de garantía. La superposición de los roles del fiduciario-

beneficiario”. (Tesis de Magíster). Universidad del Cema, 2008. Impreso. P. 14 y ss. 
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financiero, especialmente en los contratos fiduciarios, en los cuales la confianza 

siempre ha jugado un papel esencial dentro de la relación negocial. Así las cosas, se 

puede afirmar que el paradigma de la superposición de roles del fiduciario en sus dos 

vertientes ha sido un derivado constructivista de los diferentes agentes jurídicos en la 

región. 

 

Entrando en el estudio de los principales fundamentos básicos subyacentes de la tesis 

restrictiva extrema frente al paradigma de la cuestión se encuentra que Perú, Bolivia, 

Costa Rica, Paraguay, Nicaragua Venezuela y República Dominicana construyeron 

su marco conceptual para prohibir de manera expresa la superposición de roles directa 

e indirecta bajo los siguientes constructos jurídicos: 

 

1. Evitar la ocurrencia de un conflicto de intereses para el fiduciario: Los 

legisladores que se enmarcaron en la subcategoría de la tesis restrictiva 

extrema manifestaron que, al confundirse las calidades de fiduciario y de 

beneficiario dentro del contrato de fiducia en garantía, se generaba 

ineludiblemente un conflicto de intereses para el fiduciario que afectaba de 

forma negativa al fideicomitente. Por esta razón, para evitar una situación que 

generará abusos por parte del fiduciario, los países que representaban esta 

postura prohibitiva extrema, en un conceso implícito del análisis del 

fenómeno de esta investigación, optaron por negar la posibilidad de 

confluencia de roles en cabeza del fiduciario, ya que se presentaban intereses 

contrapuestos que el fiduciario de manera independiente no podría lograr 

equilibrar sin entrar en un conflicto interno que lo llevara a buscar siempre 

proteger su interés propio como fiduciario beneficiario, quedando minimizada 

la posibilidad de hacer valer también el interés particular del fideicomitente. 

 

2.  Prevenir que el contrato de fiducia en garantía perdiera su estructura de 

triángulo simétrico: Los países exponentes de la tesis extrema consideraron 

que, si se confundía la calidad de fiduciario con la de beneficiario, el contrato 

de fiducia en garantía se iba a convertir en una estructura extraña, que acabaría 

con la conformación triangular del acuerdo de voluntades.  

 

Por lo tanto, para evitar la desnaturalización de la figura triangular y el rol del 

fiduciario en cuanto a sus derechos y deberes, decidieron adoptar la tesis 

prohibitiva de este fenómeno en sus dos categorías. Los legisladores 

representantes de la tesis más ortodoxa promulgaron que el alcance de los 

derechos y las obligaciones dentro del negocio de fiducia de garantía debe 

tener un alcance similar para cada una de las partes, volviendo al principio de 
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equidad como principio rector para los exponentes de esta postura extrema. 

Esto significó que el fiduciario no podía desconocer las obligaciones del 

acuerdo de voluntades con el fin de reclamar únicamente sus derechos 

derivados del contrato. Sin lugar a dudas, esto se tradujo para los exponentes 

de la citada tesis en que siempre debería existir una proporcionalidad frente al 

número y la clase de obligaciones que se pactaran dentro del negocio, tanto 

para el fideicomitente como para el fiduciario. 

 

Así las cosas, si se contemplara habilitar la superposición de roles del 

fiduciario en cualquiera de sus expresiones, el negocio jurídico quedaría 

sobrecargado para el fideicomitente, en cuanto a las obligaciones y sus 

deberes contractuales. Así mismo, se haría factible que el fiduciario tendría 

una ventaja contractual en el ejercicio de sus derechos y beneficios si ocurriera 

el fenómeno estudiado aquí. 

 

La tesis restrictiva conservadora tuvo una estructura triangular equilátera, 

donde el fideicomitente y el fiduciario son las partes del contrato y el 

beneficiario podía existir al momento de la suscripción o en la etapa de 

ejecución del contrato. El número y la calidad de derechos de cada una de las 

partes son similares para el fideicomitente y para el fiduciario. Inclusive, la 

relación negocial cuenta con un número similar para el beneficiario del 

acuerdo, aunque éste no sea parte, sino una persona natural o jurídica que 

aparece dentro del contrato cuando el deudor fideicomitente no cumple con 

su deuda y el beneficiario recibe la garantía admisible o sus frutos para 

satisfacer el cumplimiento de la deuda con los bienes o derechos que habían 

servido de garantía.  

 

3. Impedir la vulneración de los deberes secundarios de conducta y de las 

obligaciones dentro del negocio jurídico: En este caso los legisladores de la 

tesis conservadora estuvieron encaminados a promover el total cumplimiento 

de los deberes de lealtad, transparencia y confianza que están presentes en el 

contrato de fiducia. En lo relativo a la posición restrictiva conservadora 

planteada por los países de Latinoamérica que se estudiaron en el segundo 

capítulo de la primera parte, se observó cómo se limitó el ejercicio real y 

concreto de los deberes secundarios de conducta como una expresión 
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determinada del principio de buena fe,513 lo que se traduce en confianza 

legítima para las partes que están ejecutando el acuerdo de voluntades. Para 

esta postura limitativa cada una de las partes debe cumplir su rol objetivo 

dentro del negocio fiduciario teniendo en cuenta los límites dados por el orden 

público.514 Es decir, si dentro del contrato de fiducia en garantía se omitió 

describir una conducta que debían observar las partes, para mantener la 

relación armoniosa, los deberes secundarios como conductas positivas que 

concretan el principio de buena fe sirven de guía de lo que se podría hacer 

dentro del negocio fiduciario en cada uno de los roles.515  

 

El respeto de los derechos del fideicomitente y del beneficiario, que es un 

tercero para la relación negocial, por parte del fiduciario se cumple, solo sí el 

fiduciario ejecuta a cabalidad la conducta debida. Para los expositores de la 

tesis restrictiva extrema el comportamiento del fiduciario en la relación 

contractual solo se puede hacer tangible mediante el cumplimiento de las 

obligaciones contractuales o vía el cumplimiento de los deberes secundarios 

 
513 Jaramillo Jaramillo, Carlos Ignacio. La doctrina de los actos propios. Significado y proyección de 

la regla venire contra factum proprium en el ámbito contractual. Bogotá: La Ley. 2014. Impreso. P. 

78. 

514 Jaramillo Jaramillo, Carlos Ignacio. Los deberes de evitar y mitigar el daño: Funciones de la 

responsabilidad civil en el siglo XXI y trascendencia de la prevención. Bogotá: Pontificia Universidad 

Javeriana, Temis, 2013. Impreso. P 253. “Actuar de buena fe, en la dimensión objetiva en referencia, 

es comportarse como lo hemos indicado en varios apartes de este escrito, es decir en forma honorable, 

sin dobleces, proba, leal, consecuente, coherente, transparente, decente, honrada, entre otras 

manifestaciones conductuales más, inscritas en un modelo de corrección y eticidad que se erige en 

estándar de conducta, con arreglo a la cual será valorada la actuación de cada sujeto en el asunto 

respectivo”. 

515 Cámara de Comercio de Bogotá, Laudo Arbitral. Beneficencia de Cundinamarca v. Banco Central 

Hipotecario y Fiduciaria Central SA. Árbitros: Carlos Lleras de la Fuente, Jorge Cubides Camacho y 

Jorge Suescún Melo, 31 jul. 2000, P. 78: “ Esta función integradora del principio de la buena fe ha sido 

resaltada por la doctrina como una evolución del derecho en las últimas décadas, evolución en este 

caso basada en la idea de confianza, como elemento básico de las relaciones negociales, lo que ha 

permitido emplear dicho principio de la buena fe para, entre otras cosas, determinar judicialmente 

obligaciones conexas con la principal, pero que no han sido pactadas expresamente”  
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de conducta.516 Si se cumple a cabalidad con lo que se estipuló dentro del 

contrato de fiducia en garantía, no es necesario aplicar las sanciones legales. 

Sobre el particular cabe enfatizar que, si el fiduciario no se guía por los deberes 

especiales de conducta y por las obligaciones del contrato y asume el doble 

rol con el beneficiario del contrato, se aplica la nulidad del contrato, como lo 

redactaron las legislaciones de República Dominicana y Nicaragua y para 

otras, como Perú, algún tipo de ineficacia jurídica por el abuso del fiduciario 

en su doble rol. 

 

El actuar coherente conforme a las obligaciones pactadas y las conductas que 

están intrínsecamente relacionadas517 dentro del negocio fiduciario de garantía 

lleva a que las partes reciban mutuos beneficios y exista una limitación interna 

de los respectivos roles dentro del negocio. En general, si se cumple el 

contrato con todas sus obligaciones y deberes especiales relacionados con 

cada una de las prestaciones dentro del acuerdo y no se desarrolla el fenómeno 

en alguna de sus expresiones el equilibrio contractual se da como 

 
516 Solarte Rodríguez, Op. cit. P 311 y ss.: “Como hemos señalado en este estudio, el principio general 

de buena fe se ha convertido en la piedra angular del derecho privado moderno. Sus aplicaciones son 

variadas e importantes los efectos que de ellas se derivan para la vida de la comunidad. En particular, 

en el campo contractual destacamos la importante función que la buena fe cumple en la integración del 

contenido contractual, enriqueciendo el programa de derechos y deberes establecido por las partes, con 

otros derivados de la necesaria corrección y lealtad que debe presidir las relaciones entre particulares. 

Es nuestra opinión que los “deberes secundarios de conducta” desempeñan una trascendental labor en 

la contratación moderna. Con ellos se asegura el cabal cumplimiento de la finalidad común perseguida 

por las partes y se contribuye a hacer más efectivo el anhelado equilibrio que debería procurarse 

existiera entre los contratantes. Finalmente, se debe tener presente que la desatención de los “deberes 

secundarios de conducta” generará responsabilidad contractual cuando los mismos tengan relación 

directa con los principales deberes de prestación derivados del correspondiente negocio jurídico”. 

517 Llamas Pombo. Eugenio. “Buena fe y cláusulas abusivas en la contratación de los consumidores”. 

Tratados de la buena fe, Tomo II. Buenos Aires: La Ley, 2004. Impreso. P. 236. “La buena fe 

constituye un canon de lealtad, rectitud, honestidad o corrección, una pauta de conducta que debe 

presidir el comportamiento de los contratantes, en el marco de la celebración, interpretación, ejecución 

de los contratos, y que viene integrado por todo un conjunto de reglas no escritas pero conocidas (Y 

en general observadas) por todos, lo que genera una confianza de que el otro contratante actuará con 

la misma honestidad y lealtad”. 
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consecuencia del actuar real del fideicomitente y del fiduciario.518 Por el 

contrario, si no se cumplen las obligaciones y los deberes secundarios de 

conducta del acuerdo y se da la superposición de roles, lo más seguro es que 

se pueden generar todas las consecuencias nefastas analizadas por los 

legisladores de la tesis restrictiva extrema. 

 

Volviendo al punto del panorama más conservador planteado por los 

expositores de la tesis restrictiva, podrían caber las consecuencias jurídicas 

 
518 Corte suprema de Justicia. Sentencia con expediente nº 11001 3103 025 2001 00457 01 del 24 de 

enero de 2011. Sala de Casación Civil. M.P: Pedro Octavio Munar Cadena: “Empero, desde otra 

perspectiva, la buena fe se vislumbra como un genuino hontanar de normas de comportamiento no 

formuladas positivamente, pero implícitas en el ordenamiento que, por consiguiente, ante una situación 

dada, le imponen al sujeto una conducta determinada con miras a no agraviar los intereses jurídicos 

ajenos. Desde este punto de vista, la buena fe genera deberes y se califica cotejándola con un prototipo 

abstracto colocado en el contorno social de la persona”. “Refiriéndose a estos aspectos de la buena fe, 

ha dicho esta Corporación que “en tratándose de relaciones patrimoniales, la buena fe se concreta, no 

sólo en la convicción interna de encontrarse la persona en una situación jurídica regular, aun cuando, 

a la postre, así no acontezca, como sucede en la posesión, sino también, como un criterio de 

hermenéutica de los vínculos contractuales, amén que constituye un paradigma de conducta relativo a 

la forma como deben formalizarse y cumplirse las obligaciones. Todo lo anterior sin dejar de lado que 

reglas tales como aquellas que prohíben abusar de los derechos o actuar contrariando los actos propios, 

entre otra que, en la actualidad, dada su trascendencia, denotan un cariz propio, encuentran su 

fundamento último en la exigencia en comento”. “Aludir a la buena fe en materia de la formación y 

ejecución de las obligaciones, apareja ajustar el comportamiento a un arquetipo o POMC Exp. 2001 

00457 01 17 modelo de conducta general que define los patrones socialmente exigibles relacionados 

con el correcto y diligente proceder, la lealtad en los tratos, la observancia de la palabra empeñada, el 

afianzamiento de la confianza suscitada frente a los demás, en síntesis, pues, comportarse conforme se 

espera de quienes actúan en el tráfico jurídico con rectitud, corrección y lealtad” (Sentencia del 9 de 

agosto de 2000, ExP.5372). En oportunidad posterior, la Corporación volvió a ocuparse de tal principio 

y, en la siguiente síntesis, patentizó sus pilares: “la noción de buena fe suele ser contemplada desde 

tres perspectivas distintas: en primer lugar, aquella que mira el interior de la persona y, por ende, toma 

en cuenta la convicción con la que ésta actúa en determinadas situaciones; en segundo lugar, como una 

regla de conducta, es decir como la exigencia de comportarse en el tráfico jurídico con rectitud y 

lealtad; y, finalmente, como un criterio de interpretación de los contratos (Sentencia del 2 de febrero 

de 2005, Exp. 1997-9124 02). Tema revalidado en sentencia del 9 de agosto de 2007, Exp. 00254.01”. 
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indeseadas si no se respetan el deber de coherencia en los contratos, el de 

lealtad y el de transparencia. Los legisladores de esta postura ortodoxa 

solamente se limitaron a ver el peor panorama. No contemplaron alguno donde 

el fenómeno de esta investigación pudiera darse produciendo también 

aspectos positivos como hecho neutro. Únicamente observaron posibles 

efectos desfavorables para las partes como abusos del derecho del fiduciario, 

conflictos de intereses en caso de que se diera la superposición de roles e 

incumplimiento de los deberes de lealtad y confianza dentro del negocio 

jurídico.519 

 

Cabe resaltar que el análisis que hizo cada uno de los legisladores enmarcados 

en cada una de las tendencias en la tesis restrictiva que le dieron una 

ponderación diferente al fenómeno de la superposición de roles en el negocio 

fiduciario de garantía creó prohibiciones extremas en el primer caso, en la tesis 

matizada restricciones un poco más prudentes y prohibiciones más suaves en 

la tesis moderada. 

 

A pesar de que varias legislaciones prohibieron la confluencia de roles del 

fiduciario, considero posible que el fenómeno de investigación pueda darse 

bajo ciertos parámetros jurídicos como los planteados por tesis más flexibles 

como las permisivas del fenómeno. El cumplimiento de los deberes especiales 

de conducta en la relación negocial, el acatamiento del principio de buena 

fe,520 sumado a que el fiduciario verdaderamente se autorregule en el 

cumplimiento de sus obligaciones de dar, hacer o no hacer, son parte de las 

claves para que la superposición de roles del fiduciario pueda darse en la 

región. 

 

La autorregulación prudencial del fiduciario en su actuar dentro del contrato 

de fiducia en garantía es necesaria. Los fiduciarios que se encuentran dentro 

del sector financiero deben crear códigos de conducta y buen gobierno 

corporativo donde estén enunciados los deberes de conducta y los principios 

generales del derecho privado como el de buena fe.521 Es importante que 

 
519 Ferrer Deheza, Santiago. “De la coincidencia de roles en el fideicomiso de garantía y la cuestión en 

el Código Civil y Comercial Unificado”. Revista Argentina de Derecho Comercial y de los Negocios 

5 (oct. 2012). IJ Editores. Impreso. 

520 Solarte Rodríguez, Op. cit.  P. 311 y ss. 

521 Arrubla Paucar. “Los negocios fiduciarios y la... Op. cit. P. 367. 
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dichos códigos de ética y buen gobierno corporativo establezcan los 

mecanismos prácticos, como las autoevaluaciones periódicas de las personas 

que ocupan el cargo de fiduciario para verificar si en la práctica se están 

cumpliendo las obligaciones dentro del contrato, los deberes secundarios y los 

principios generales del derecho que tienen total aplicación diaria en los 

funcionarios que actúan como agentes que conforman la calidad del fiduciario. 

 

Lo anterior se debe hacer para evitar que los principios de derecho y los 

deberes secundarios de conducta queden plasmados solo en el papel como 

comportamientos poco prácticos de cumplir. Actualmente, en algunos países, 

como Colombia, falta que se establezcan más mecanismos eficientes para que 

los códigos de ética de las fiduciarias tengan aplicación. Igualmente, es 

prudente que los países que tomen la herramienta de la autorregulación 

impongan más mecanismos de control, como auditorías internas mensuales 

para los profesionales fiduciarios. Adicionalmente, es perentorio que, si se 

acoge la posibilidad de la superposición de roles del fiduciario, se utilicen 

mecanismos complementarios como la supervisión de los entes que hacen 

inspección, control y vigilancia dentro de estos países. La autorregulación 

debe ir de la mano con una supervisión mucho más activa. Por lo tanto, deben 

crearse más canales de comunicación y de coordinación entre los fiduciarios 

que se están autorregulando y el ente que hace la supervisión. Se podrían 

establecer más memorandos de entendimiento entre dichas entidades y los 

fiduciarios que están cumpliendo con la autorregulación prudencial. Sin lugar 

a dudas, esto se podría lograr a través de las agremiaciones de fiduciarios 

nacionales y regionales que podrían invitar a los entes de supervisión para 

desarrollar estos memorandos de entendimiento que tienen como objeto 

fortalecer la relación entre los fiduciarios y los entes de supervisión. 

 

Sin embargo, es notorio en la tesis restrictiva matizada que los contratos 

fiduciarios no son acuerdos de voluntades rígidos y con simetrías reales, por 

esta razón la estructura del negocio fiduciario migró a la de un triángulo 

isósceles, es decir, aquel que tiene dos partes iguales y una diferente, dentro 

de la postura matizada con restricciones. En esta postura más prudente la 

estructura triangular permite las asimetrías para el fiduciario cuando se admite 

en mayor o menor medida la superposición de roles del fiduciario en su 

expresión indirecta. 

 

Es importante aclarar que cada una de las posturas restrictiva extrema, 

matizada o moderada acogió una estructura de negocio fiduciario diferente, 
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representada por diversas clases de triángulos, que a su vez representan las 

asimetrías del contrato causadas por la existencia del fenómeno de la 

superposición de roles del fiduciario. 

 

Después de haber estudiado cada uno de los países de las tesis restrictivas y 

de haber visto los fundamentos jurídicos que tuvo cada uno de sus legisladores 

se puede afirmar que el negocio fiduciario es un contrato en evolución que 

busca mejoras diarias. Las cláusulas que se suscriben con el fin de responder 

a las necesidades del contrato y las mejoras que se incorporan a través de 

otrosíes son verdaderas manifestaciones del principio de la autonomía de la 

voluntad privada.  

 

En cuanto al concepto de estructura perfecta del que hablan muchos de los 

legisladores de la tesis extrema que contempla la prohibición se puede afirmar 

que es una idea rígida y poco pragmática. Los negocios fiduciarios son 

suscritos por seres humanos que intenta evolucionar cada día al igual que las 

estructuras que acuerdan. Por lo tanto, es completamente necesario dejar de 

considerar el contrato de fiducia en garantía como un negocio jurídico perfecto 

y simétrico en su estructura como contrato y se debe observar que éste acoge 

ciertos matices en su estructura, conforme al grado admitido de superposición 

de roles del fiduciario. Es indispensable resaltar en este análisis que el 

fenómeno de la superposición de roles del fiduciario es capaz de volver 

maleable su estructura como negocio jurídico, incrementando o disminuyendo 

las asimetrías en las relaciones contractuales.522 

 

Teniendo en cuenta lo anterior, los países representantes de la tesis restrictiva 

acogieron una estructura diferente dependiendo si se encontraban en la tesis 

restrictiva conservadora, en la matizada o en la moderada. Es de total interés 

para la investigación cómo, para los países representantes de la tesis restrictiva 

extrema, la estructura adoptada fue la de un triángulo equilátero, con 

relaciones simétricas que no son permeadas por ningún tipo de superposición 

de roles. En segundo término, se llegó a la estructura del triángulo isósceles 

con una menor asimetría en su lado diferencial para los países que acogieron 

la postura restrictiva matizada. Y, en un tercer lugar, se obtuvo la estructura 

 
522  Rubín, Miguel Eduardo. “Las garantías crediticias en el nuevo Código Civil y Comercial y algunas 

referencias al derecho comparado para avizorar el porvenir. El Derecho. Diario de Doctrina y 

Jurisprudencia. ISSN. 1666-89-87. 13687.LIII. Ed 261. 6. Impreso. P. 6. 



186 

de un triángulo isósceles con una mayor asimetría de su lado diferencial, para 

los países representantes de la tesis moderada restrictiva. 

  

Continuando con el aspecto de su estructura, se hace énfasis en la que fue 

adoptada para la tesis restrictiva matizada. Del análisis jurídico se colige que 

el contrato de fiducia en garantía siempre ha tenido una naturaleza triangular, 

que ha variado de subcategoría conforme a las restricciones impuestas por las 

diversas posturas restrictivas.523 Sobre el particular, si se hiciera un ejercicio 

geométrico de la estructura en la tesis restrictiva matizada solo sería la de un 

triángulo isósceles. Si se dibujara el contrato de fiducia en garantía no podría 

plasmarse como una estructura triangular rígida, sino que debe tener la 

posibilidad de que las partes puedan moverse de acuerdo a la aceptación de la 

superposición de roles.  

 

Al estudiar la estructura del negocio fiduciario se puede afirmar que la 

superposición de roles del fiduciario no es un fenómeno ajeno al negocio 

jurídico de garantía que le hace perder su estructura triangular. En oposición, 

es evidente que el fenómeno de investigación crea una estructura triangular 

asimétrica más acorde con la realidad del negocio fiduciario, convirtiéndolo 

de un triángulo equilátero, para la tesis restrictiva extrema, en uno isósceles 

con una asimetría menor en la tesis restrictiva matizada o en un triángulo 

isósceles con una asimetría mayor en la tesis restrictiva moderada. 

 

El triángulo con roles exclusivos refleja una idea defendida por los países de 

la tesis restrictiva extrema. Haciendo énfasis en este punto ya se analizó 

anteriormente que desde sus inicios la superposición de roles del 

fideicomitente se ha permitido. Esto significa que el fideicomitente del 

contrato puede ser también beneficiario del negocio jurídico desde el 

momento de su suscripción. Por lo tanto, no es extraño a la estructura jurídica 

del acuerdo de voluntades permitir también la posibilidad de que el fiduciario 

del negocio de garantía, bajo unos parámetros jurídicos que permitan el 

ejercicio de los derechos de las partes, pueda constituirse también en 

beneficiario del mismo. 

 

En definitiva, la superposición de roles del fiduciario permite una relación 

asimétrica positiva para los contratantes que puede traducirse en una 

evolución para la estructura jurídica. De lo anterior se puede afirmar que de 

 
523 Arrubla Paucar. “Los negocios fiduciarios y la..., Op. cit. P. 141. 
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cierta manera los países representantes de la tesis matizada restrictiva 

analizaron esta posibilidad al permitir la superposición de roles indirecta. Se 

observa que estos países observaron sinergias y beneficios de tipo económico, 

tanto para el fiduciario como para el deudor fideicomitente en cuanto a la 

satisfacción del crédito y frente al contrato que contenía la garantía admisible 

que servía de causa legal para otorgar el crédito dentro de un mismo 

conglomerado o grupo empresarial. 

 

Teniendo en cuenta los fundamentos de la tesis restrictiva extrema, en segundo 

término, cabe analizar los presupuestos jurídicos que tuvieron los países de la 

tesis restrictiva matizada, representada por Colombia, Honduras, El Salvador, 

Guatemala y Puerto Rico como los países de esta región que prohibieron la 

superposición de roles directa o la condicionaron a un cumplimiento extremo 

de requisitos y flexibilizaron la posibilidad del fenómeno en su expresión 

indirecta. Adentrándonos en el punto de vista conceptual del fenómeno de la 

superposición de roles del fiduciario en su expresión directa e indirecta, se 

observó que los países representantes de esta postura observaron dos tipos de 

efectos jurídicos. Los primeros de ellos, de índole negativa; es decir, aquellos 

efectos que generaban abuso de derecho, asimetrías de información entre las 

partes en la etapa de ejecución y el conflicto de derechos entre los suscriptores 

del acuerdo.  

 

Sin embargo, desde la concepción conceptual evidenciaron que también 

podrían darse efectos positivos como el cumplimiento de su verdadera 

teleología. Al permitirse la superposición de roles del fiduciario en vía 

indirecta, se procuran mayores sinergias dentro del conglomerado financiero 

o el grupo empresarial. Aunque se le otorgaron al fenómeno investigado 

ciertos aspectos positivos en sus efectos, las ponderaciones hechas dentro de 

los debates legislativos estuvieron circunscritas a resaltar más los aspectos 

negativos de la superposición de roles de fiduciario. Por lo tanto, estos países 

en sus legislaciones lograron redactar articulados enfocados a proteger la 

piedra angular del orden público en el sector financiero y a la parte que 

merecía una mayor atención dentro del acuerdo de voluntades, que era el 

fideicomitente, por ser la parte más vulnerable dentro de la relación negocial. 

 

Del análisis jurídico hecho a las legislaciones que se realizó en la parte 2.1.2, 

países con tesis restrictiva matizada, se observa una tendencia proteccionista 

por parte del legislador hacia el consumidor del negocio fiduciario de garantía. 

Por esta razón específica es que los países de esta postura intermedia de la 
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tesis restrictiva matizada le otorgaron cierto campo de acción al fenómeno en 

vía indirecta, pues para estos países, liderados por Colombia, es válida la 

superposición de roles del fiduciario siempre y cuando no genere para el 

fiduciario la posibilidad del abuso de posición, por proteger solamente los 

intereses del fiduciario, dejando de lado la protección de los derechos del 

deudor fideicomitente. El cumplimiento real de las obligaciones del contrato 

y de los deberes secundarios de conducta por parte del fiduciario, facilitaría el 

escenario para que él pueda tener el doble rol de manera indirecta, sin afectar 

su legítimo actuar dentro del contrato. Por lo tanto, la protección sigue siendo 

restrictiva, pero se moderó un poco, asumiendo ciertas excepciones como la 

posibilidad para el fiduciario de poder defender al mismo tiempo el interés del 

fideicomitente deudor como el suyo en calidad de fiduciario. En el caso 

particular de la tesis restrictiva matizada, el fiduciario deberá poner el mismo 

esfuerzo legítimo para defender los intereses del constituyente del grupo como 

los intereses del grupo financiero que representa al existir una relación de 

matriz subordinada o filial con el banco.  

 

En este punto, es importante resaltar que los países de la postura matizada 

restrictiva le dieron un voto de confianza a los organismos de control, 

inspección y vigilancia, como las superintendencias de bancos o demás entes 

como la Superintendencia Financiera, en el caso colombiano, con el objeto de 

que estos organismos especializados hicieran el respectivo análisis jurídico 

frente al caso concreto. El ente supervisor ha tenido un papel más activo 

respecto a la ponderación correspondiente para imponer la sanción, cuando el 

fiduciario no tenga la capacidad de mediar entre los dos intereses diversos en 

el contrato de fiducia con superposición de roles del fiduciario en su expresión 

indirecta. Cabe resaltar que para la postura restrictiva matizada lo más 

importante es proteger los derechos de cada una de las partes dentro del 

negocio jurídico, haciendo respetar el ordenamiento jurídico de efectos 

nocivos como el daño causado por el fiduciario cuando actúa para buscar la 

protección de él mismo o de alguna parte relacionada dentro del acuerdo de 

voluntades. 

 

Por último, dentro de las subcategorías de la tesis restrictiva, estudiada en el 

numeral 2.1.3 de este documento, se encontraron unas de las posturas más 

moderadas, representadas por Argentina y Panamá. Estos países —

encabezados por Argentina, quien fue el primer país en liderar el paso para 

cambiar de subcategoría dentro de la tesis restrictiva— constituyen un ejemplo 

de cómo en los últimos diez años las legislaciones de ciertos países han 
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moderado las prohibiciones frente a la superposición de roles del fiduciario, 

acercándose al centro del paradigma. En los últimos cinco años la nueva 

postura dentro de la tesis restrictiva incluyó una posición mucho más flexible 

para el fenómeno de investigación, prohibiendo la superposición de roles del 

fiduciario en su expresión directa, pero permitiendo el fenómeno en la vía 

indirecta siempre y cuando no se atentara contra el orden público y las buenas 

costumbres desarrolladas dentro del acuerdo. 

 

Sin lugar a dudas, los remedios jurídicos que obtuvieron estas dos 

legislaciones estuvieron enfocados en proteger el orden público dentro de 

actividad fiduciaria, sin desconocer que la actividad empresarial privada 

puede dentro del contrato dar frutos beneficiosos desde el aspecto económico. 

Un ejemplo típico de ello es la confluencia de roles en vía indirecta, donde se 

balancean los intereses de las partes del contrato, sin afectar negativamente al 

consumidor financiero. La tensión que se puede llegar a dar en la 

superposición de roles en vía indirecta se soluciona cuando el fiduciario 

cumple con todas las obligaciones del contrato y los deberes secundarios de 

conducta, y en especial cuando entrega una información simétrica al 

fideicomitente para que éste pueda tomar una decisión más acorde con el 

fenómeno que se está presentando dentro del contrato. De igual manera, para 

estos dos países cualquier potencial conflicto de intereses se puede resolver 

con el papel más activo del ente de control por vía del cumplimiento de las 

funciones de “policía administrativa”. Entonces, se puede afirmar que la tesis 

restrictiva moderada exige un papel mucho más activo de la Superintendencia 

de Bancos, en Panamá, y de la Comisión de Valores, en el caso particular de 

Argentina, frente al rol del fiduciario. 

 

Entrando en el análisis jurídico de las soluciones dadas por Argentina y 

Panamá, se observó que se dieron los siguientes remedios específicos para 

permitir de alguna forma la superposición de roles del fiduciario en su 

expresión indirecta. Entre los planteamientos jurídicos más importantes para 

resolver la tensión entre la seguridad jurídica del orden público y la iniciativa 

privada de los fiduciarios, como empresarios, cabe resaltar: 

 

1. La posibilidad de que existan fiduciarios concomitantes. En uno de 

estos casos uno de ellos puede actuar con superposición de roles 

indirecta y el otro sin ningún tipo de superposición, dotando el negocio 

de un equilibrio de los derechos de los suscriptores del negocio 

fiduciario. La autorregulación ejercida por la misma competencia del 



190 

fiduciario que tiene superposición de roles indirecta es sinónimo de 

garantía del cumplimiento de las obligaciones y de los deberes 

especiales de conducta dentro del contrato. En caso tal de que el 

fiduciario con superposición de roles indirecta llegase a defender los 

intereses exclusivos de la parte relacionada, desconociendo de alguna 

forma los intereses del fideicomitente, el fiduciario que no tiene 

superposición de roles dentro del acuerdo podría hacer de presente la 

conducta que trae consigo un conflicto de interés con el ente que hace 

inspección, vigilancia y control. De esta forma, por ejemplo, la 

Superintendencia de Bancos o la Comisión de Valores tendría que 

entrar a sancionar al fiduciario con superposición de roles. 

2. Otro remedio jurídico de interés para el tema en estudio consiste en 

que el fiduciario debería sacar un seguro de cumplimiento con 

bastantes coberturas en caso de que se llegara a incurrir en un caso de 

responsabilidad civil contractual por el incumplimiento de sus deberes 

especiales de conducta y por la generación de un conflicto de intereses 

dentro del acuerdo fiduciario. De esta forma, el fiduciario incumplido 

podría resarcir al fideicomitente cumplido el daño emergente y el lucro 

cesante, a través del ejercicio de las acciones de responsabilidad 

contractual.  

3. Por último, se resaltan las limitaciones que se hicieron en Panamá de 

forma expresa para el fenómeno de investigación en vía indirecta. La 

primera limitación está enfocada en evitar para el fiduciario la 

superposición de realizar actos y contratos con los bienes del 

fideicomiso en beneficio exclusivo del propio fiduciario o cualquier 

persona vinculada directa o indirectamente con él.  

4. Igualmente, se impuso como segunda limitación a la superposición de 

roles indirecta la imposibilidad para el fiduciario de pretender adquirir 

para los fideicomisos administrados títulos de capital o títulos de 

deuda o bienes del fiduciario o de empresas subsidiarias, afiliadas o 

relacionadas o en las que sus directores o dignatarios tengan una 

relación de interés.  

5. Sin embargo, este límite se moderó aún más, acudiendo al ejercicio del 

principio de la autonomía de la voluntad privada. Esto implica que, si 

las partes pactaron en el contrato de fideicomiso y en los documentos 

complementarios la autorización para que se adquiriera este tipo de 

bienes, deudas o capitales se puede hacer por el fiduciario, sin violar 

en orden público. En este remedio se observa que la norma se aplica 

de forma supletoria a la voluntad de las partes, primando la autonomía 
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privada dentro del acuerdo, como pacto cardinal en la relación de 

confianza que se crea dentro del contrato de fideicomiso de garantía. 

 

 

2.2. Señalamientos de los países de la región latinoamericana que aprueban la 

superposición de roles del fiduciario 

 

 
Fuente: Elaboración propia. 

 

 

En segundo término, se encontraron en la posición opuesta los países del entorno 

latinoamericano que aprobaron expresamente en sus legislaciones, jurisprudencia y 

doctrina la posibilidad de que el fiduciario sea a su vez el beneficiario del negocio 

jurídico de manera directa o indirecta. Los grandes representantes de esta postura en 
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la región han sido México,524 Brasil, Ecuador525 y Uruguay,526 los dos primeros 

ubicados en una posición mucho más flexible, y los dos últimos asumiendo una 

posición con un requisito específico para permitir el fenómeno de la presente 

investigación. Éstos se manifestaron a favor de la superposición de roles porque 

consideraron que siempre debía existir un equilibrio entre la autonomía de la voluntad 

privada en los contratos de fiducia y la protección del orden público. Esta postura más 

flexible encuentra su punto medio al balancear los intereses de los particulares y los 

generales que deben ser protegidos por el Estado.527 Es una autonomía privada 

aplicada al contrato de fiducia en su expresión de garantía de una manera más 

humana, que se puede concretar en situaciones de hechos como el fenómeno de 

 
524  Batiza, Rodolfo. Principios básicos del fideicomiso y de la administración. Ciudad de Panamá: 

Porrúa, 1985. Impreso. P. 1-40. 

525 Nugué, Francisco. Listos para el Congreso Latinoamericano de Fideicomisos 2019 en antigua 

Guatemala. Quito y Guayaquil, 18 jul. 2019. Ponencia. Internet. 20 jul. 2020. 

https://www.mundofiduciario.com/post/listos-para-el-congreso-latinoamericano-de-fideicomisos-

2019-en-antigua-guatemala: “Lo que deseamos es a México el mayor de los éxitos, es un país referente 

para la región en todos los sentidos. En materia fiduciaria, creo que es una apuesta positiva la que hace 

el actual gobierno, pues más allá de la voluntad política de llevar adelante proyectos, se requiere de 

una dosis de seguridad jurídica para los inversionistas, y justamente esto es lo que se logra con la 

utilización de herramientas fiduciarias, la transparencia es elemento clave para el éxito del tren maya”. 

526 Ferrer Deheza, Op. cit. P. 20. 

527 Paredes Sánchez, Luis Eduardo. Presupuestos del negocio jurídico. Ciudad de México: Porrúa y 

Universidad Panamericana, 2010. Impreso. P. 18 y 19. Ver el tema de la exposición de motivos del 

Código Civil mexicano de 1928, donde se empieza a vislumbrar el equilibrio entre el interés particular 

y el general al aplicar el principio de la autonomía de la voluntad privada en los contratos. “La 

necesidad de cuidar de la mejor distribución de la riqueza; la protección que merecen los débiles y los 

ignorantes en sus relaciones con los fuertes y los ilustrados; la desenfrenada competencia originada 

por la introducción del maquinismo y el gigantesco desarrollo de la gran industria que directamente 

afecta a la clase obrera, han hecho indispensable que el Estado intervenga para regular las relaciones 

jurídico económicas, relegando a segundo término al no ha mucho triunfante principio de que la 

voluntad de las partes es la suprema ley de los contratos. En nombre de la libertad de contratación han 

sido inicuamente explotadas las clases humildes. Socializar el Derecho significa extender la esfera del 

derecho del rico al pobre, del propietario al trabajador, del industrial al asalariado, del hombre a la 

mujer, sin ninguna restricción ni exclusivismo. Pero es preciso que el Derecho no constituya un 

privilegio o un medio de dominación de una clase sobre otra”. 
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investigación.528 De esta forma, se permite a las partes contemplar operaciones 

económicas como las que pueden darse actualmente, cuando el fiduciario es 

subordinado de un conglomerado económico en que la matriz u otra entidad de dicho 

conglomerado ha otorgado un crédito o tiene cualquier tipo de obligación con el 

fideicomitente.529 

 

Continuando con el estudio y entrando en las legislaciones de México y Brasil se 

aprecia de forma general que estos países flexibles vieron la superposición de roles 

del fiduciario como un fenómeno accidental posible dentro del negocio fiduciario. 

Consideraron que el potencial conflicto de intereses podía llegar a ser superado si las 

partes eran capaces de autorregularse en el cumplimiento de las obligaciones, los 

deberes secundarios de conducta y los principios de derecho.530 Las citadas 

legislaciones, en vez de clasificar a priori como negativo el fenómeno de 

investigación, tal como sucede en la tesis restrictiva extrema, contemplaron el hecho 

de la superposición como una circunstancia neutra, que, de acuerdo al caso concreto, 

podría llegar a presentar diversos efectos jurídicos. Teniendo en cuenta lo anterior, en 

caso de darse los efectos positivos, los legisladores evidenciaron que existía una 

verdadera confluencia de los intereses de las partes en el contrato de fiducia cuando 

las partes cumplían a cabalidad con las obligaciones derivadas del contrato, los 

deberes secundarios de conducta en concreto y con el principio rector de la autonomía 

de la voluntad privada que se constituye como ley para las partes.531 Es claro que tanto 

el fideicomitente deudor como el fideicomisario en sus dos roles estaban buscando 

que los bienes fideicomitidos, al momento de hacerse efectiva la garantía, sean 

vendidos al comprador al mejor precio, teniendo en cuenta su avalúo comercial.532 

 

 
528 Tesis I.3o.C.926 C, Semanario Judicial de la Federación y su Gaceta, t. XXXIII, abril de 2011, 

México, Ciudad de México. P. 1350. 

529 Campi, Op. cit. P. 14 y ss. 

530 Machado Giachero, Jorge Julio. Análisis conceptual del fideicomiso uruguayo. Montevideo: 

Asociación de Escribanos del Uruguay, 2010. Impreso. 

531 Radio Morena. “Entrevista a Francisco Nugué, presidente ejecutivo de General Trust, 

Administradora de Fondos y Fideicomisos”, Quito y Guayaquil, 12 nov. 2019. Internet. 17 jul. 2020. 

http://aura.atis.ec/AudioVisuales/RadioMorena/88_Recorte_12112019%2017_35_38.mp3 

532 Cervantes Ahumada, Op. cit. P. 44. Este doctrinante mexicano ha entendido la fiducia como: “Un 

negocio jurídico por medio del cual el fideicomitente constituye un patrimonio autónomo, cuya 

titularidad se atribuye al fiduciario, para la realización de un fin determinado”. La definición que ha 

dado la doctrina mexicana comparte la mayoría de elementos con la doctrina nacional. 
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La garantía de primera demanda representada en este tipo de negocio fiduciario, 

siempre ha permitido que los bienes no tengan que acudir a trámites engorrosos como 

la subasta pública, en que los bienes deberían ser ofrecidos por un valor inferior al 

comercial, sino que la venta del bien se podría hacer mediante un procedimiento 

privado que mantiene su valoración. Cabe explicar que para los exponentes de la 

segunda posición la garantía armoniza a las partes del contrato, permitiendo que 

ambas luchen por un interés común que es consentir que la garantía admisible sea una 

verdadera fuente de seguridad jurídica. Otro argumento que se planteó en esta postura 

más abierta fue que, al ostentar el fiduciario su doble rol, los costos de transacción 

del contrato se reducirían para el fideicomitente deudor, lo que admitiría menores 

costos por comisión fiduciaria y un aumento en el acceso al crédito en los casos 

específicos en los cuales el fiduciario hace parte del conglomerado financiero que le 

confiere el crédito al deudor fideicomitente. 

 

En cuanto al argumento esgrimido por los países expositores de la tesis restrictiva 

conservadora, que, como se demostró en el acápite anterior, afirmó que la 

superposición de roles puede ser un elemento del abuso533 por parte del fiduciario en 

el contrato de fiducia en garantía, los países que apoyan la superposición de roles han 

considerado que el abuso del fiduciario se podría presentar por el desconocimiento de 

los deberes a su cargo, no solamente cuando se presentan superposición de roles sino 

en cualquier momento. En oposición, los legisladores de la tesis flexible, precaviendo 

que los seres humanos que suscriben el contrato también lo podrían utilizar de forma 

inadecuada, mediante una explotación incorrecta del fenómeno en investigación, 

plasmaron soluciones jurídicas específicas a la medida, para evitar que el mismo 

pudiese desviarse hacia circunstancias abusivas por parte del fiduciario. 

 

Para los representantes de la tesis más amplia es fundamental propiciar la aplicación 

del principio de buena fe a los contratos. De esta forma, las partes del negocio 

jurídico, cumplen a cabalidad con sus obligaciones y deberes especiales de conducta, 

comportándose de una forma recta y honesta.534 Ahora bien, los países más flexibles 

argumentan que la clave está en lograr que las partes no se desvíen de sus deberes de 

conducta para sacar un provecho de su posición contractual.535 Por lo tanto, se observa 

 
533 Kiper y Lisopravski, Tratado del.…, Op. cit. P. 465.  

534 Rocha Núñez, Eduardo. “El fideicomiso mexicano. Un estudio en derecho comparado”. (Tesis 

doctoral). Universidad Autónoma Nuevo León, 2010. Impreso. P. 180. 

535 Kant, Immanuel. Fundamentación de la metafísica de las costumbres. Universidad Arcis, ago-

sep. 2013. Internet. 11 nov. 2015. 
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en la práctica jurídica que los países de la tesis flexible extrema, como México y 

Brasil, son partidarios de incluir en los contratos fiduciarios cláusulas disuasivas 

como lo puede ser la cláusula penal, cuando es pactada en favor de ambos 

suscriptores, es decir, en favor del fideicomitente y del fiduciario. Esta tasación 

anticipada de perjuicios para la parte incumplida puede ser un mecanismo sugerente 

para que el fiduciario cumpla con sus obligaciones y deberes secundarios de conducta 

y evite cualquier circunstancia abusiva. 

 

Se observa en la evolución de la tesis permisiva que los enmarcados en esta postura 

han sostenido que la confluencia de ambas calidades en cabeza del deudor no 

constituye fuente de abuso de las facultades de fiduciario. En realidad, el abuso se 

presentaría cuando el fiduciario omita totalmente la oportunidad al constituyente para 

discutir en qué momento se va a hacer efectiva la garantía, pero en la práctica en el 

contrato de fiducia se establecen las condiciones jurídicas para hacer cumplir el plazo 

desde el inicio, determinándose el tiempo y el lugar para hacer efectiva la garantía. 

Teniendo en cuenta lo anterior, para el fideicomitente hay una total claridad de los 

términos y condiciones de la garantía desde el momento mismo de la suscripción del 

negocio jurídico. No podría argumentarse que no tenía conocimiento de la forma 

como se iba a efectuar la garantía, pues en la etapa precontractual, de suscripción y 

de ejecución, siempre se determina cómo se va a cumplir el deber de información, 

inclusive frente a la garantía admisible. 536 

 

Frente el argumento de la ruptura del equilibrio del contrato con la aparición del 

fenómeno de esta investigación en cualquiera de sus expresiones, los legisladores de 

los países defensores de la superposición del fiduciario han afirmado que el equilibrio 

del contrato no se rompe porque el fiduciario adquiera ambas categorías, pues el 

constituyente sigue manteniendo todas las medidas contractuales y las acciones 

judiciales para preservar y hacer efectivos sus derechos, en caso de requerirlo. Por lo 

tanto, el fideicomitente podría avisar al ente que hace inspección, vigilancia y 

control537 para que el organismo estatal, haciendo uso de las funciones de policía 

 
http://www.juslapampa.gob.ar/Consejo/images/kantfundamentaciondelametafisicadelascostumbres.p

df   

536 Nugué, Op. cit. 

537 Garcés Belalcázar, Diego. “Rol del Estado en la Actividad Fiduciaria (Intervención o injerencia)”. 

Congreso COLAFI. Antigua. oct. 2019. Ponencia. Internet. 20. jul. 2020. https://felaban.s3-us-west-

2.amazonaws.com/memorias/archivo20191103084600AM.pdf: “Si bien el control no genera por sí 

mismo mercado, si incentiva a que sus actores utilicen sus mecanismos con mayor o menor énfasis. • 

http://www.juslapampa.gob.ar/Consejo/images/kantfundamentaciondelametafisicadelascostumbres.pdf
http://www.juslapampa.gob.ar/Consejo/images/kantfundamentaciondelametafisicadelascostumbres.pdf
https://felaban.s3-us-west-2.amazonaws.com/memorias/archivo20191103084600AM.pdf
https://felaban.s3-us-west-2.amazonaws.com/memorias/archivo20191103084600AM.pdf
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administrativa, pudiera sancionar al fiduciario que por alguna razón incumple sus 

obligaciones y deberes dentro del acuerdo.538 Así mismo, el fideicomitente podría 

acudir a interponer las acciones frente al juez competente con el objeto de retrotraer 

los efectos del negocio fiduciario y evitar alguna circunstancia que pudiese acarrear 

un daño para él.539 

  

Adicional a lo anterior, es importante anotar que para el fideicomitente no solo se 

tienen estas soluciones externas. Los remedios legales existentes en la tesis permisiva 

para defender cualquier potencial incumplimiento del fiduciario no solo se revelan 

por vía de la actuación del ente de control,540 ejerciendo sus funciones de policía 

administrativa, o en vía judicial,541 sino que el acuerdo de voluntades también plantea 

soluciones internas. Respecto a la cláusula penal que se suscribe en este tipo de 

negocios jurídicos puede ser impuesta para ambas partes como un mecanismo 

sancionatorio en caso de que se presente cualquier incumplimiento de las 

obligaciones de las partes, inclusive cuando el fiduciario omita cumplir con sus 

deberes secundarios de conducta, con las obligaciones en concreto o con los 

principios cardinales para la ejecución del contrato. 

 

En cuanto a las acciones judiciales, el fideicomitente tiene la posibilidad de demandar 

solicitando alguna sanción jurídica cuando éste atenta de forma específica contra la 

 
El Estado debe controlar la actividad fiduciaria y no cada contrato de fideicomiso. • El Estado debe 

asegurar la continuidad, desarrollo y crecimiento de la actividad”. 

538 Molina Pasquel, Roberto. Conferencias sobre el fideicomiso. Trust y equity. 30 mar. 1955. 

Internet. may. 2012. http://www.juridicas.unam.mx/publica/librev/rev/facdermx/cont/20/dtr/dtr3.pdf. 

P 56.  

539 Domínguez Martínez, Jorge Alfredo. Dos aspectos de la esencia del fideicomiso mexicano. 3ª ed. 

Ciudad de México: Porrúa, 2000. Impreso. P. 178 a 181. 

540 Garcés Velalcázar, Op. cit. 

541 Bello Knoll, Susy Inés (Argentina); Campos, Darío Rodolfo (Argentina) y Schickendantz, Carlos 

Enrique (Uruguay). “Sobre fideicomisos en Uruguay y en Argentina” IX. Jornadas Rioplatenses de 

derecho. San Isidro, 20-22 oct. 2003 (Publicado 13 mar. 2012). Ponencia. Internet. 20 jul. 2020. 

http://www.todaviasomospocos.com/wp/wp-

content/uploads/2012/03/SobrefideicomisosenUruguay.pdf 
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normatividad.542 Así, una vez proferida la sentencia del juez, se dejaría sin efectos 

jurídicos el negocio fiduciario. En fin, el constituyente del negocio tendría todas las 

herramientas legales que le permiten conservar su posición dentro del acuerdo de 

voluntades y así evitar cualquier desequilibrio en la relación contractual.543 

 

Entrando aún más en el contexto de la investigación, en lo que respecta a la 

transparencia, eficacia y exactitud de la información dada por el fiduciario en su doble 

calidad, existen mecanismos reales de control interno y externo que son confiables y 

que se le pueden aplicar a la persona que está desarrollando dentro del contrato el 

papel de fiduciario. En otras palabras, lo que han argumentado los expositores de esta 

tesis es más bien que para prevenir que la información falte a la verdad se puede hacer 

uso de auditorías internas y externas que permitan monitorear constantemente la 

información suministrada. 

 

El auditor externo es un tercero ajeno al negocio jurídico que verifica la calidad de la 

información. La obligación de la rendición de cuentas por parte del fiduciario ya no 

funcionaría sino para los asuntos específicos que requiera el fideicomitente. Esto se 

da porque la obligación estaría definida para los casos específicos en los cuales el 

resto de los beneficiarios así lo pidieran. Ello también significa una ventaja, pues solo 

se entregaría información necesaria y útil cuando el constituyente o el resto de los 

beneficiarios así lo requirieran, disminuyendo el costo operativo del contrato, lo que 

puede redundar así mismo en una disminución de la comisión fiduciaria. 

 

Cabe resaltar que, respecto al tema de la estructura jurídica del negocio de garantía y 

su posible daño por la superposición de roles del fiduciario, los países que han 

adoptado esta postura más flexible frente al fenómeno en investigación consideran 

 
542 Schickendantz, Carlos Enrique. Mercado financiero internacional sobre fideicomisos en Uruguay. 

19 sept 2011. Internet. 20 jul. 2020 https://www.mercojuris.com/1025/mercado-financiero-

internacional-sobre-fideicomisos-en-uruguay/ 

543 Corte de Justicia de México. Fideicomiso, Naturaleza del.-Tercera Sala. -Semanario Judicial de la 

Federación. -Séptima Época. -Volumen: 23.-Parte: Cuarta. -Pág. 27.-Precedente: Amparo directo 

4391/69. Banco Hipotecario, Fiduciaria y de Aliorros, S.A. 6 de noviembre de ,1970. 5 votos. Ponente: 

Mariano Azuela. Secretario: Roberto Del Carmen Gómez. Sexta Época, Cuarta Parte: Volumen 

CXXXV, pág. 77. Amparo directo 1355/67. Jesús Galindo Galarza. 30 de septiembre de 1968. 

Unanimidad de 4 votos. Ponente: Mariano Aziela. Se recomienda ver las acciones contempladas en la 

legislación mexicana, para que el fideicomitente se pueda defender dentro del acuerdo, para que se 

pueda cumplir inclusive l teleología del contrato. 
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que la figura no pierde su estructura triangular. En ningún caso la geometría del 

contrato de fiducia en garantía cambia a la de un círculo o un cuadrado. Desde esta 

óptica jurídica, lo que ocurre en sus cimientos es que se transforma de un triángulo 

equilátero a un triángulo escaleno, es decir, aquél que tiene sus lados diferentes, en 

este caso particular, por existir un relacionamiento diverso entre fideicomitente, 

fiduciario y beneficiario. La superposición de roles constituye un mecanismo eficaz 

que permite la evolución de la fiducia en garantía, haciendo que ésta sea mucho más 

moderna al permitir su fácil ejecución en caso de requerirse.544 

 

Así las cosas, la asimetría presentada en las relaciones contractuales entre 

fideicomitente, fiduciario y beneficiario no atentan contra los derechos de las partes, 

sino que enriquece el negocio fiduciario con la existencia de la superposición de roles 

del fiduciario. El hecho de que se presente el fenómeno de esta investigación puede 

ser coherente con la seguridad jurídica dentro de los contratos, si las partes cumplen 

a cabalidad con las obligaciones, los deberes especiales de conducta y con los 

principios cardinales plasmados dentro del acuerdo.545 

 

Sin lugar a dudas, con la superposición de roles el contrato reporta una verdadera 

relación de confianza entre las partes,546 pues se establecen cláusulas que permiten 

que la evolución del negocio jurídico se desarrolle a través del principio de la 

autonomía de la voluntad privada547 que siempre está limitado en esta postura flexible 

 
544 Rocha Núñez. “El fideicomiso mexicano, Op. cit., 2010. P. 180. 

545 Corte de Justicia de México. Fideicomiso, Naturaleza del.-Tercera Sala. -Semanario Judicial de la 

Federación-Quinta época. -Tomo: CXXV.-Página: 24.-Precedente: Amparo civil directo 1822/54. 

Acosta Sierra Francisco. -l0 de julio de 1955. Mayoría de tres votos. Ponente: Mariatio Ramírez 

Vázquez. Ver sobre la importancia que cada una de las partes cumpla con sus deberes de conducta y 

con las obligaciones para que el contrato pueda cumplir con su teleología. 

546 Villagordoa Lozano, José Manuel. Doctrina general del fideicomiso. 4ª ed. Ciudad de México: 

Porrúa, 2003. Impreso. P. 227. Se recomienda ver el tema de la valoración de los bienes y de su 

respectiva venta. 

547 San Vicente Parada, Aida del Carmen. “El principio de la autonomía de la voluntad privada”. (ago.-

sep. 2013). Internet. 11 nov. 2015. http://cesmdfa.tfja.gob.mx/investigaciones/pdf/r20_trabajo-6.pdf: 

“En concreto la autonomía de la voluntad se colapsa, se sacude de su status quo y entra de nuevo en la 

controversia, pero con bríos renovados brota impregnada de más humanismo.”. P. 14. 

http://cesmdfa.tfja.gob.mx/investigaciones/pdf/r20_trabajo-6.pdf
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por el orden público y las buenas costumbres548 en la ejecución de los contratos.549 

Cabe resaltar que el principio de la autonomía privada en esta postura no está 

plasmado como un principio sin límites. Los intereses de las partes dentro del contrato 

de fiducia en garantía tienen unos márgenes muy bien definidos,550 como las 

prohibiciones establecidas en la normatividad para proteger intereses superiores como 

son la seguridad jurídica y la ética551 dentro de la actividad financiera, que se puede 

ver reflejada en este tipo de contratos fiduciarios a través de las acciones que pueden 

interponer los fideicomitentes en calidad de consumidores financieros para hacer 

respetar sus derechos. Estos límites generales, se observan en el acápite 2.2.2., en que 

los países de la tesis flexible matizada imponen unos requisitos específicos para que 

la superposición de roles directa e indirecta pueda darse exclusivamente dentro del 

contrato de fiducia en garantía y no pueda ser aplicada a otro tipo de negocios 

fiduciarios, preservando el orden público y la seguridad jurídica dentro de la actividad 

negocial. 

 

Ahora bien, este principio de la autonomía privada otorga todos los medios a las partes 

del negocio jurídico para que el fiduciario demuestre que es el momento idóneo para 

hacer efectiva la garantía del negocio. La superposición de roles del fiduciario es una 

de las máximas expresiones del principio de la autonomía de la voluntad privada, pues 

 
548 García Máynez, Eduardo. Introducción al estudio del Derecho, quincuagésima octava ed. Ciudad 

de México: Porrúa, 2005. Impreso. P. 61 a 64. 

549 Veytia, Hernany. Contratación internacional. Comentarios a los principios sobre los contratos 

comerciales internacionales del UNIDROIT. Ciudad de México: Editorial Universidad Autónoma de 

México, 1998. Impreso. P. 40 y ss. 

550 Artículo 381. Ley General de Operaciones de Crédito. “En virtud del fideicomiso, el fideicomitente 

transmite a una institución fiduciaria la propiedad o la titularidad de uno o más bienes o derechos, 

según sea el caso, para ser destinados a fines lícitos y determinados, encomendando la realización de 

dichos fines a la propia institución fiduciaria”. Internet. mar. 2012. 

http://www.siger.gob.mx/legismerc/LGTOC.pdf 

551 San Vicente Parada, Op. cit. Ver el tema de los límites de la autonomía de la voluntad privada en 

los contratos. “En virtud de ello, el Derecho y la ética hacen posible la comunión de libertades, por eso 

el Estado deriva de la suma de voluntades, es decir, tiene como presupuesto principal al contrato, que 

a su vez emana de la autonomía de todos. En palabras de Héctor Guillermo Rodríguez, El conocimiento 

de la acción humana involucra el conocimiento del hombre, de su voluntad y de su libertad que son los 

conocimientos que exclusivamente pertenecen a la ética. El conocimiento y estudio del Derecho 

aislado de la ética es un discurso vacío”. P. 26. 
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permite que las partes del contrato pacten libremente todos los términos y condiciones 

del contrato, incluso que el beneficiario sea el mismo fiduciario.552 Sin embargo, es 

importante aclarar que el fenómeno de investigación se limita dentro del acuerdo de 

voluntades, exigiendo que las cláusulas del contrato sean redactas de manera 

coherente con el régimen contractual del respectivo país de la tesis permisiva y 

siempre buscando un interés mayor, que es el de preservar el orden público dentro de 

la actividad financiera.553 

 

Por lo tanto, se puede afirmar que el principio de la autonomía privada bajo la óptica 

de la tesis permisiva del fenómeno de esta investigación es un principio que se ajusta 

de manera proporcional y racional554 a la preservación del orden público y la 

seguridad jurídica en las actividades permitidas por el derecho privado.555 

 

 
552 Ibid. “El principio de la autonomía de la voluntad privada La autonomía de la voluntad puede ser 

reconocida por el orden jurídico estatal en dos modalidades: A. Como fuente de normas jurídicas 

destinadas a formar parte del mismo orden jurídico que la reconoce: el ordenamiento estatal reconoce 

una verdadera y propia fuente de derecho objetivo, dentro de la órbita de competencia que le 

corresponde ab origine; y B. Como presupuesto y fuente generadora de relaciones jurídicas ya 

disciplinadas, en abstracto y en general, por las normas del orden jurídico: se reconoce a los 

particulares la facultad de dar vida a situaciones aptas para engendrar vínculos entre ellos”. 

553 Rocha Núñez. “El fideicomiso mexicano..., Op. cit. P. 179. 

554 Kant, Op. cit. Ver el tema de la buena voluntad: “Para desarrollar el concepto de una buena voluntad, 

digna de ser estimada por sí misma y sin ningún propósito exterior a ella , tal como se encuentra ya en 

el sano entendimiento natural, que no necesita ser enseñado sino más bien ilustrado ; para desarrollar 

este concepto que se halla en la cúspide de toda la estimación que tenemos de nuestras acciones y que 

es la condición de todo lo demás, vamos a considerar el concepto del deber, que contiene el de una 

voluntad buena, aunque bajo ciertas restricciones y obstáculos subjetivos que, sin embargo, lejos de 

ocultarlo y hacerlo incognoscible, lo hacen resaltar por contraste y aparecer con mayor claridad”. P. 3. 

555 San Vicente Parada, Op. cit. P. 1: Se recomienda ver la posición de esta autora respecto de cómo 

este principio ha sido resaltado por varios de los fallos de la Corte de Justicia de la Nación, en México: 

“La autonomía de la voluntad es el poder de autodeterminación que le permite al ser humano dictar y 

construir una nueva realidad jurídica en torno de sus intereses y relaciones. Este último tiene una larga 

historia dentro de los postulados de la filosofía y de la política, mismos que germinaron en el derecho 

civil. En la actualidad la Suprema Corte de Justicia de la Nación lo considera como un principio 

esencial con el que opera todo el Derecho, como una forma de garantizar el libre desarrollo de los seres 

humanos”. 
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En esta posición permisiva, el principio de la autonomía privada no está en 

contravención con el orden público ni con la seguridad jurídica, sino que es un 

principio aliado complementario, cuando se da la superposición de roles en su 

manifestación directa o indirecta.556 En la presente postura las normas imperativas 

plasmadas en cada una de las legislaciones no pueden ser derogadas por los contratos 

fiduciarios que contemplen en alguna medida el fenómeno de investigación. 

 

Por lo tanto, es importante mencionar que el principio de la autonomía privada dentro 

de la superposición de roles del fiduciario directa o indirecta permite:  

 

1. Hacer una estructura triangular más flexible que permite la expresión del 

fenómeno en su expresión directa o indirecta a través de un triángulo escaleno 

que muestra los diversos relacionamientos entre fideicomitente, fiduciario y 

beneficiario dentro del acuerdo de voluntades.557 

2. Establecer un marco dentro del contrato que permite la participación activa 

del fideicomitente y del fiduciario, sobre todo en los casos en los que el 

fiduciario se convierte en beneficiario del contrato del forma directa o 

indirecta. 

3. Crear un límite jurídico definido coherente con las normas imperativas del 

derecho, impidiendo que se vulnere el orden público y la seguridad jurídica 

en el sector financiero mediante acuerdos de voluntades. El ordenamiento 

jurídico a lo largo de cada uno de sus artículos establece los límites que debe 

tener la iniciativa privada de las sociedades que fungen en la calidad de 

fiduciarios, creándose límites para la actividad privada impuestos por los 

diferentes Estados agrupados bajo la legislación de la tesis permisiva. 

4.  Crear comités asesores, como en el caso de la legislación mexicana, en que 

este principio cardinal posibilita la creación de comités técnicos para el 

fiduciario, con el objeto de cumplir en mejor forma con la teleología del 

negocio fiduciario.558 

 

 
556 Ibid. 

557 López-Elías, Pedro. “El fideicomiso como actividad propia de las instituciones financieras en 

México”. Revista de Derecho Bancario y Bursátil (ab.-jun. 2008). Impreso. P. 176. 

558 Se recomienda ver: Ley General de Títulos y Operaciones de Crédito de México, Artículo 80, para 

observar cómo confluyen las normas imperativas y el principio de la autonomía privada, que expande 

su esfera para la creación de ciertos organismos como los comités fiduciarios. 
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Fuente: Elaboración propia. 
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2.2.1. Tesis flexible extrema (México y Brasil) 

 

En este acápite se hará una descripción de las especificaciones técnicas de los países 

que aprueban la superposición de roles en sus dos expresiones; es decir, la 

superposición de roles directa y la indirecta en cualquier negocio fiduciario, sin poner 

límites muy específicos, como sí ocurre en la tesis flexible matizada. Los fieles 

representantes de la tesis más permisiva, como se ha mencionado, son México y 

Brasil, dos de las economías más fuertes de la región latinoamericana y que han tenido 

un desarrollo exitoso del negocio fiduciario en sus territorios. Entre los principales 

aspectos jurídicos que cabe resaltar están: 

 

1. El fenómeno de la presente investigación cabe también en otras modalidades 

de negocios fiduciarios sin limitarse de forma exclusiva al contrato de fiducia 

en garantía. Por lo tanto, sería válido en otros negocios fiduciarios de diferente 

índole, como el fideicomiso inmobiliario, en que el fiduciario podría llegar a 

ser beneficiario final de alguna de las unidades finales del proyecto al que se 

le esté haciendo la administración de los recursos para poder construir el 

proyecto que se financia con este tipo de vehículo legal. 

 

2.  En la tesis flexible extrema, la expresión geométrica del contrato en su 

estructura negocial es la de un triángulo escaleno, pues el fenómeno de la 

superposición de roles directa e indirecta genera relaciones asimétricas entre 

el fiduciario y el beneficiario. Es importante mencionar que la asimetría se 

acentúa más cuando la superposición de roles se presenta en su expresión 

directa, ya que la confluencia de roles y la suma de derechos se hace más 

fuerte en la relación fiduciario-beneficiario, como se demuestra gráficamente 

en la estructura triangular del contrato de fiducia en la siguiente gráfica. Debe 

reconocerse que en esa estructura de triángulo escaleno hay una mayor 

asimetría en la relación existente entre el fideicomitente y el beneficiario del 

negocio fiduciario. 

 

Por lo tanto, habrá más confluencia de derechos a favor del fiduciario cuando 

el fenómeno de la superposición de roles se expresa de forma directa. Aunque 

existe la asimetría de los intervinientes dentro del negocio fiduciario cuando 

el fenómeno ocurre en su expresión indirecta, la asimetría es menor. Lo 
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anterior sucede porque sucede la intervención de un tercero relacionado, que 

puede llegar a ser una filial o sucursal del grupo financiero, que actúa como 

fiduciario dentro del contrato.  

 

Es importante para el tema de investigación dejar claro que, aunque hay 

intereses particulares que son muy específicos para el banco y para el 

fiduciario, también puede existir un interés general del conglomerado 

financiero. Por lo tanto, en la superposición de roles indirecta se puede afirmar 

que la asimetría es un poco más moderada que cuando el fenómeno sucede en 

su expresión directa. Más adelante se expresa esto en el gráfico de la 

superposición de roles directa, donde se hace plausible que haya una mayor 

asimetría reflejada en la confluencia de voluntades del fiduciario-beneficiario 

que se expresa en la condición del banco cuando asume ambos roles. 

 

3.  Las soluciones jurídicas de los países que se encuentran en la tesis flexible 

extrema, en este orden de ideas, buscan dar una solución transversal al 

potencial conflicto de intereses que se puede dar para el fiduciario cuando el 

fenómeno de investigación se expresa en cualquiera de las dos vías. Por una 

parte, México y Brasil hicieron énfasis en sus legislaciones para darle un papel 

más activo al ente que hace el control prudencial sobre el fiduciario. Sin 

embargo, encontraron en el clausulado del contrato, que se manifiesta a través 

del principio de la autonomía de la voluntad privada y que es ley para las 

partes, la forma efectiva de promocionar soluciones jurídicas para evitar el 

abuso del fiduciario. La principal solución que se determinó en ambas 

legislaciones fue la inclusión de la cláusula compromisoria dentro del acuerdo 

y el uso del arbitraje para solucionar el conflicto de intereses dentro del 

negocio fiduciario. Estos arbitrajes se podrían cursar en la Cámara de 

Comercio de Arbitraje y Mediación del Brasil559 o en la Cámara de Comercio 

de Servicios y Turismo de México.560 

 

 

 

 

 
559 Cámara de Comercio de Brasil. Página web. agos.-sep. 2013. Internet. 20 jul. 2020  

https://ccbc.org.br/cam-ccbc-centro-arbitragem-mediacao/es/acerca-del-cam-historia/ 

560 Cámara de Comercio de Servicios y Turismo de México. Página web. ago.-sep. 2013. Internet. 20 

jul. 2020. https://www.ccmexico.com.mx/es/servicios-juridicos 

https://ccbc.org.br/cam-ccbc-centro-arbitragem-mediacao/es/acerca-del-cam-historia/
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Expresión de la asimetría cuando se da la superposición de roles directa 

 
Fuente: Elaboración propia. 

 

     

 

 

Expresión de la asimetría cuando se presenta la superposición de roles indirecta 
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Fuente: Elaboración propia. 

 

2.2.1.1. México 

Profundizando en la segunda postura, es decir, la de los países que aprueban la 

superposición de roles del fiduciario, se entra a analizar la legislación mexicana. Es 

evidente cómo la fiducia en garantía se ha desarrollado rápidamente en este país, lo 

cual ha tenido repercusiones en otras legislaciones latinoamericanas, pues a todas 

luces ésta ha servido de ejemplo para muchas de ellas. La Ley General de Títulos y 

Operaciones de Crédito (LGTOC) regula esta figura jurídica en su título V, Sección 

II, artículos 395 al 407.561  

 

 
561 Ley General de Títulos y Operaciones de Crédito de México, Artículo 385 (México). 



207 

Es importante anotar que el contrato de fiducia mercantil562 se introdujo por primera 

vez en la legislación mexicana en el año 1927.563 Este hecho convierte a dicha 

legislación en una de las más antiguas en la región latinoamericana, con más de 90 

años, es una de las pioneras en materia fiduciaria.564 Su experiencia ha sido exitosa a 

nivel regional, pues ha tenido un gran desarrollo desde el año 2000,565 a partir de la 

reforma de la Ley General de Títulos y Operaciones de Crédito. Durante los últimos 

veinte años la citada ley ha facilitado la estructuración de este tipo de negocios 

fiduciarios566 a nivel nacional e internacional, incentivando a que México se 

constituya en un país que promocione el negocio fiduciario en la región.567 Así 

mismo, la legislación mexicana ha servido de fundamento jurídico para otras 

legislaciones modernas.568 

 

Al respecto, se puede afirmar que para el derecho mexicano es totalmente claro que 

el fideicomiso de garantía tiene la naturaleza de un derecho personal. Es un contrato 

que en ningún momento otorgó al fideicomisario un derecho real de dominio, sino 

que la persona tiene esta prerrogativa de dar unos bienes en garantía con el contrato 

por el simple hecho de ser persona natural o jurídica.569 

 
562 Ver Cervantes Ahumada, Op. cit. P. 44. Este experto mexicano ha entendido la fiducia como “Un 

negocio jurídico por medio del cual el fideicomitente constituye un patrimonio autónomo, cuya 

titularidad se atribuye al fiduciario, para la realización de un fin determinado”. La definición que ha 

dado la doctrina mexicana comparte la mayoría de los elementos con la doctrina nacional.  

563 Jiménez Aguilar, Rodolfo. “México: Notas acerca de la naturaleza jurídica del fideicomiso”. Mundo 

Fiduciario, ab. 2012. Internet. 30 nov. 2012. http://mundofiduciario.com/mexico-notas-acerca-de-la-

naturaleza-juridica-del-fideicomiso 

564 Foro Internacional de Fideicomiso. “Entrevistas a los panelistas en el Foro Internacional de 

Fideicomiso”. Foro Internacional de Fideicomiso. 30 - 31 ago. 2012.  República Dominicana. 

Ponencia. Internet. https://www.youtube.com/watch?v=Os2-wUSIcoI 

565 López-Elías, Op. cit. P. 176. 

566 Molina Pasquel, Op. cit. 

567 Universidad Álzate de Ozumba. Antología del derecho mercantil II. (s. f.). Internet. 19 jul. 2020. 

https://bibliotecavirtualceug.files.wordpress.com/2017/06/antologia_mercantil_ii_2.pdf. P. 173. 

568 Batiza. Principios básicos del.., Op. cit. P. 1-40. 

569 Ver el desarrollo histórico de la fiducia en garantía en México en Domínguez Martínez, Jorge 

Alfredo. El fideicomiso en México. dic. 2005.  Internet. 5 ene. 2015. 

http://www.juridicas.unam.mx/publica/librev/rev/podium/cont/32/pr/pr32.pdf. El fideicomiso de 

garantía se aprecia en este país como un derecho personal y no como un derecho real: “Es muy 

https://bibliotecavirtualceug.files.wordpress.com/2017/06/antologia_mercantil_ii_2.pdf
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En esta legislación el fideicomitente es la persona natural o jurídica que tiene la 

capacidad de disponer de los bienes, constituyendo garantías.570 Actualmente, las 

personas jurídicas que pueden constituir fideicomisos, es decir, las que pueden 

desarrollar el papel del fiduciario son las instituciones de crédito571 que cuenten con 

previa autorización,572 las instituciones de seguros, las afianzadoras,573 las casas de 

bolsa, las sociedades financieras de objeto múltiple, las organizaciones y actividades 

auxiliares del crédito y los almacenes generales de depósito.574 

 
interesante esta situación que señalábamos del fideicomisario, pues en el texto original y en las 

reformas actuales, el artículo relativo señala muy claramente cuál es su situación jurídica, de manera 

que el fideicomisario no tiene ningún derecho real respecto de los bienes fideicomitidos; se expresa 

entonces que su papel se reduce a una relación obligacional en la que este es el acreedor ante la 

fiduciaria”. 

570 Ibid., P. 224. 

571 Ibid., P. 224: Además, ver Ley General de Títulos y Operaciones de Crédito de México, Artículo 

385: “Solo pueden ser instituciones fiduciarias las expresamente autorizadas para ello conforme a la 

ley. En el fideicomiso podrán intervenir varias instituciones fiduciarias para que conjunta o 

sucesivamente desempeñen el cargo de fiduciario, estableciendo el orden y las condiciones en que 

hayan de substituirse. Salvo lo que se prevea en el fideicomiso, cuando por renuncia o remoción la 

institución fiduciaria concluya el desempeño de su cargo, deberá designarse a otra institución fiduciaria 

que la substituya. Si no fuere posible esta substitución, el fideicomiso se dará por extinguido”.  

572 Domínguez Martínez afirma: “La institución fiduciaria estaba originalmente abierta a las 

instituciones de crédito, pero después se fue expandiendo la posibilidad de que las disposiciones fueran 

las funciones de otra naturaleza”, en Domínguez Martínez. El fideicomiso en México, Op. cit. P 224. 

573 Según los delegados fiduciarios “Se trata de personal que mantiene relación de subordinación con 

la institución fiduciaria y que con su firma la obliga en la celebración de todo acto jurídico que implique 

la constitución, modificación o ejecución de fideicomisos, mandatos o comisiones mercantiles”, ver 

en Martínez, Luis Geraldo. Fideicomisos, delegados y juicios. mar. 2016 Internet. 

https://mexico.leyderecho.org/delegados-fiduciarios/ feb. 2012. 

http://www.mundofiduciario.com/index.php?option=com_content&view=article&id=24:gestorFideic

omisos,%20Delegados%20y%20Juicios-&catid=8&Itemid=18 

574 Ver Ley General de Operaciones de Crédito de México, Artículo 395: “Sólo podrán actuar como 

fiduciarias de los fideicomisos que tengan como fin garantizar al fideicomisario el cumplimiento de 

una obligación y su preferencia en el pago, previstos en esta Sección Segunda, las instituciones y 

sociedades siguientes: 
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No sobra resaltar que la legislación mexicana tiene unos señalamientos técnicos que 

son de total relevancia para la investigación jurídica. En su artículo 396575 la Ley 

General de Operaciones de Crédito mexicana tiene una particularidad frente a la 

fiducia en garantía: facilita al fiduciario ser beneficiario del contrato576 cuando se 

requiera constituir una caución a favor de la institución de crédito. Es importante 

aclarar que el artículo 396 de la Ley General de Operaciones de Crédito fue 

modificado en su redacción original por el Decreto Oficial 13-06-2014577 que 

adicionó a su contenido los párrafos segundo, tercero y cuarto. Igualmente, este 

artículo tuvo una modificación del último parágrafo, mediante el Decreto Oficial del 

13 de junio de 2003.578 El artículo 395 de la Ley de Operaciones de Crédito fue muy 

claro en el requisito legal que debería tener el fiduciario en caso presentarse la 

superposición de roles del fiduciario. Por lo tanto, limitó dicha calidad en las 

siguientes personas: 

 

 
I. Instituciones de crédito; 

II. Instituciones de seguros; 

III. Instituciones de fianzas; 

IV. Casas de bolsa; 

V. Sociedades Financieras de Objeto Múltiple que cuenten con un registro vigente ante la Comisión 

Nacional para la Protección y Defensa de los Usuarios de Servicios Financieros; 

VI. Almacenes generales de depósito; 

VII. Uniones de crédito, y 

VIII. Sociedades operadoras de fondos de inversión que cumplan con los requisitos previstos por la 

Ley de Fondos de Inversión. Las instituciones fiduciarias a que se refieren las fracciones II a IV y VI 

de este artículo, se sujetarán a lo que dispone el artículo 85 Bis de la Ley de Instituciones de Crédito 

Federal de México Artículo 395 Ley General de Títulos y Operaciones de Crédito”. 

575 Ver Ley General de Operaciones de Crédito de México, Artículo 381: “En virtud del fideicomiso, 

el fideicomitente transmite a una institución fiduciaria la propiedad o la titularidad de uno o más bienes 

o derechos, según sea el caso, para ser destinados a fines lícitos y determinados, encomendando la 

realización de dichos fines a la propia institución fiduciaria”. 

576 “El fideicomisario tendrá además de sus derechos como tal, el poder para exigir el cumplimiento de 

sus papeles a la institución fiduciaria”: Ley General de Operaciones de Crédito de México, Artículo 

390. 

577 Decreto Oficial 13-06-2014. 

578 Decreto Oficial 13-06-2003. 
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I. Instituciones de crédito 

II. Instituciones de seguros 

III. Instituciones de fianzas 

IV. Casas de bolsa 

V. Sociedades financieras de objeto múltiple que cuenten con un registro 

vigente ante la Comisión Nacional para la Protección y Defensa de los 

Usuarios de Servicios Financieros  

VI. Almacenes generales de depósito 

VII. Uniones de crédito y 

VIII. Sociedades operadoras de fondos de inversión que cumplan con los 

requisitos previstos por la Ley de Fondos de Inversión.579  

 

Este punto se debe resaltar porque fue la única legislación que hizo suficiente énfasis 

en las calidades de las personas jurídicas que podrían intervenir en calidad de 

fiduciario cuando se presentaba la superposición de roles del fiduciario.  

 

Ahora bien, entrando en el tema central de esta investigación, se puede afirmar que la 

actual legislación mexicana determinó la superposición del fiduciario en su expresión 

directa o indirecta a los casos en los que el fiduciario exigiera obligación financiera a 

su favor. Esto se evidencia en la actual redacción de la ley general de operaciones de 

crédito. 

 

Este punto se concretó en el artículo 396 de la Ley General de Operaciones de Crédito: 

 

“Las instituciones y sociedades mencionadas en el artículo anterior, podrán 

reunir la calidad de fiduciarias y fideicomisarias, tratándose de fideicomisos 

cuyo fin sea garantizar obligaciones a su favor. En este supuesto, las partes 

deberán convenir los términos y condiciones para dirimir posibles conflictos de 

intereses. 

   

Para tal efecto, las partes podrán nombrar un ejecutor o instructor, que podrá 

ser una institución fiduciaria o cualquier tercero, a fin de que determine el 

cumplimiento o incumplimiento del contrato para el sólo efecto de iniciar el 

procedimiento de ejecución y para que cumpla los fines del fideicomiso en lo que 

respecta a la realización y aplicación de la garantía, a partir de que se considere 

incumplida la obligación garantizada.  

    

 
579 Ley General de Títulos y Operaciones de Crédito de México, Artículo 395 (México). 



211 

En todo caso, el ejecutor o instructor ejercitará sus funciones en nombre y 

representación del fiduciario, pero sin sujetarse a sus instrucciones, obrando en 

todo momento de conformidad con lo pactado en el contrato y la legislación 

aplicable y actuando con independencia e imparcialidad respecto de los intereses 

del fideicomitente y fideicomisario. Para efectos del párrafo anterior, se presume 

independencia e imparcialidad en el cumplimiento del contrato o ejecución de la 

garantía, cuando los títulos representativos del capital social, así como las 

compras e ingresos del último ejercicio fiscal o del que esté en curso del ejecutor 

o instructor, no estén vinculados con alguna de las partes del crédito garantizado 

en más de un diez por ciento (Énfasis fuera de texto)”.580 

 

Por lo tanto, enfocándonos en el tema de investigación, se observa que la citada 

legislación fue una de las primeras de la región en acoger la postura más flexible 

frente a la superposición de roles en todas sus expresiones, es decir que aceptó de 

forma expresa que el fiduciario fuera el beneficiario del contrato, o que una parte 

relacionada con el fiduciario pudiera a llegar a ser el beneficiario del contrato.581 Sin 

embargo, puso como requisito legal un cargo de autorregulación: el “instructor del 

contrato”, que es un miembro del fiduciario. Esta figura, podría ser desempeñada por 

otro fiduciario, sociedad profesional en la materia, que ayudaría a dirimir cualquier 

controversia que se pudiera dar alrededor del contrato de fiducia en garantía con 

superposición de roles. Este rol es desempeñado por una persona experta en 

mediación con el objeto de hacer respetar los derechos del fideicomitente y del 

fiduciario, con el fin de solucionar las controversias, hacer respetar los derechos de 

cada una de las partes y buscar el cumplimiento de las obligaciones, de los deberes 

secundarios de conducta y de los principios que están inmersos en el negocio 

fiduciario de garantía. 

 

Es claro que el instructor del contrato es una persona vinculada contractualmente al 

fiduciario. Sin embargo, ello no hace que pierda su imparcialidad frente a la exigencia 

del cumplimiento del contrato y su control normativo. El instructor verifica el 

cumplimiento de las obligaciones de dar, hacer o no hacer pactadas por los 

suscriptores del contrato. De igual forma, tiene que estar verificando el cumplimiento 

real y efectivo de los deberes especiales de conducta y las cargas del contrato.582 

 
580 Ibid., Artículo 396. 

581 Jiménez Aguilar, Op. cit. 

582 Alanís Sánchez, Ricardo Alberto. “La importancia del fideicomiso”. Proyecto Anagénesis. 24 ene. 

2017. Internet. 20 feb. 2020. https://anagenesisjuridicorevista.com/2017/01/24/la-importancia-del-

fideicomiso/ “El contrato de fideicomiso en la economía real garantiza la inversión y los resultados 
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Dentro del análisis jurídico hecho a la legislación mexicana se observó que la 

implementación de la figura del instructor ha sido un elemento evolutivo positivo para 

el aumento de los casos en los cuales se da el fenómeno de investigación. La 

posibilidad de que existiera una persona, distinta a las partes suscriptoras, que sirviera 

como elemento catalizador del balance contractual constituye un punto favorable que 

la legislación mexicana ha sabido utilizar a su favor para que así la superposición de 

roles del fiduciario se implemente dentro de los contratos de fiducia en garantía. El 

instructor ha sido un mediador clave, para evitar que los intereses diferentes que 

tienen fideicomitente y fiduciario entren en conflicto.  

 

Ahora bien, en el caso específico en el cual el instructor observa que el fiduciario ha 

intentado solamente ejercer sus derechos sin tener en cuenta los derechos del 

fideicomitente, el instructor entra a mediar, con el objeto de hacer respetar los 

derechos de los fideicomitentes como consumidores de este tipo de contratos. Por lo 

tanto, se puede afirmar que la figura del instructor se vislumbra en el derecho 

mexicano como un autorregulador del principio de la autonomía de la voluntad 

privada, haciendo cumplir el orden público de manera especial en el caso concreto 

del negocio fiduciario de garantía. 

 

La superposición de roles del fiduciario ha podido desempeñarse conforme al orden 

público, en sus dos expresiones directa e indirecta, gracias a las gestiones que ha 

hecho el instructor dentro del negocio fiduciario de garantía como figura que ha tenido 

una buena acogida en la legislación mexicana. Su papel es desempeñado por una 

institución fiduciaria o por una sociedad, que actúa bajo dos criterios básicos: 

 

1. Imparcialidad en la ejecución del contrato: Esto significa que el instructor o 

ejecutor no puede actuar bajo ningún sesgo, beneficiando exclusivamente al 

fiduciario. Se exige en el cumplimiento de sus funciones aplicar la equidad en 

las relaciones que pueda tener con el fiduciario y con el fideicomitente. 

2. Independencia en sus funciones: El instructor o ejecutor cumple su rol dentro 

del contrato evitando beneficiar los intereses del fiduciario sobre el 

fideicomitente. 

 

 
emergentes que de ella se esperan a partir de un proceso transparente, operaciones previsibles y pautas 

claras, considerando tanto intereses particulares como generales, y relacionando de una manera 

verdaderamente integradora el comercio con la tecnología, la mano de obra y las finanzas”. 
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Esta reforma de la legislación se incluyó desde el año 1996 para consentir que la 

banca mexicana utilizara la fiducia en garantía como caución de obligaciones en las 

cuales el beneficiario del contrato de fiducia fuera la misma institución de crédito.583  

 

De esta manera, se abolió la prohibición tajante establecida en la Ley General de 

Operaciones de Crédito de 1933, que no permitía que la institución financiera que 

celebrara el contrato de fiducia en garantía fuera a su vez acreedor beneficiario del 

mismo contrato de fiducia. Si se mira más de cerca el momento económico de México 

a finales del siglo pasado puede observarse que en esta época se aumentaron las 

transacciones con los países que tenían raigambre con el Common Law;584 ejemplo 

de ello fue la influencia que tuvo Estados Unidos sobre México,585 país que siempre 

ha aprobado un sistema flexible para la fiducia en garantía y que ha admitido 

igualmente la superposición de roles del fideicomitente como fiduciario y la 

superposición de roles del fiduciario como beneficiario del contrato.586 

 

La evolución normativa de México frente a la superposición de roles del fiduciario es 

de gran importancia a nivel latinoamericano, pues hizo un cambio dentro del 

paradigma jurídico. Pasó de su postura restrictiva extrema del año 1933, a ser, casi un 

siglo después, el fiel representante de la postura opuesta, es decir, el líder en la región 

de la tesis que aprueba la superposición de roles del fiduciario en su expresión directa 

e indirecta.587 En este país se observa el cambio en la estructura triangular del negocio 

fiduciario de garantía, pues pasó de una estructura triangular equilátera a un triángulo 

escaleno a partir de la reforma legislativa de 1996, lo que significa un hito histórico 

para el fenómeno en investigación. Sin embargo, es importante mencionar que, al 

ampliar el espectro de acción de fiduciario con la reforma legislativa de 1996, también 

 
583 Acosta Romero, Miguel. Tratado teórico práctico de fideicomiso: incluye compilación de 

disposiciones legales que rigen al fideicomiso en México hasta diciembre de 2001. México: Porrúa, 

2002. Impreso. P 25 y ss. 

584 Arce Gargollo, Javier. “Fiducia y trust. El fideicomiso en México”. Revista de Derecho Notarial 

Mexicano, 117. II (2000). Asociación Nacional del Notariado Mexicano. Impreso. P. 55 y ss. 

Rojas Jáuregui. Miguel. Empresas de familia. Estrategias de éxito y permanencia. Cómo acrecentar y 

cuidar el patrimonio. El trust como instrumento de planeación patrimonial en el derecho comparado. 

Bogotá: Editorial Universidad del Rosario. Colección de textos de Jurisprudencia, 2010. Impreso. P 

85. 

586  Villagordoa Lozano, José Manuel. El fideicomiso en México. Ciudad de México: Editorial Instituto 

Nacional de Administración Pública. 1977. Impreso. P 5. 

587 Rocha Núñez. El fideicomiso mexicano...; Op. cit. P. 83 
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se le exigió mayor responsabilidad en su actuar dentro del contrato, como lo establece 

el artículo 391 de la Ley General de Títulos y Operaciones de Crédito (LGTOC),588 

que plasmó de manera general los deberes y las obligaciones del fiduciario.  

 

Igualmente, con la reforma legislativa, se permitió a las partes, haciendo uso del 

principio de la autonomía de la voluntad privada, complementar en la etapa 

precontractual la redacción de los derechos y obligaciones del fideicomitente y del 

fiduciario.589 

 

Este punto es de vital importancia, pues se aprecia cómo la citada legislación, que ha 

tenido un gran desarrollo con el contrato de fiducia en garantía, migró de la tesis 

restrictiva extrema a convertirse en una de las legislaciones más flexibles frente al 

fenómeno de la superposición de roles del fiduciario.590 Sería interesante que, desde 

el aspecto jurídico, otros países, como Colombia, tuvieran en cuenta la reforma 

legislativa del año 1996 de México para cambiar su postura restrictiva matizada frente 

a la superposición de roles directa y crear mayores movilidades en las posiciones de 

las partes que permitan beneficios para todos sus intervinientes. El legislador 

colombiano debería hacer además un estudio concienzudo de los argumentos que tuvo 

en su momento el legislador mexicano para pasar de pertenecer a los países con 

postura restrictiva a aquellos más modernos y flexibles. 

 

Así las cosas, estudiando la legislación mexicana se encuentra que el artículo 396 de 

la Ley General de Títulos y Operaciones de Crédito contempló la superposición en 

los siguientes términos: “Las instituciones y sociedades mencionadas en el artículo 

anterior podrán reunir la calidad de fiduciarias y fideicomisarias, tratándose de 

fideicomisos cuyo fin sea garantizar obligaciones a su favor. En este supuesto, las 

 
588 Ley General de Títulos y Operaciones de Crédito de México, Artículo 391 (México). “La institución 

fiduciaria tendrá todos los derechos y acciones que se requieran para el cumplimiento del fideicomiso, 

salvo las normas o limitaciones que se establezcan al efecto, al constituirse el mismo; estará obligada 

a cumplir dicho fideicomiso conforme al acto constitutivo; no podrá excusarse o renunciar su encargo 

sino por causas graves a juicio de un Juez de Primera Instancia del lugar de su domicilio, y deberá 

obrar siempre como buen padre de familia, siendo responsable de las pérdidas o menoscabos que los 

bienes sufran por su culpa”. 

589 Fernández Fernández, Antonio. “La responsabilidad civil del fiduciario”. Mundo Fiduciario. 

Internet. 17 feb. 2019. https://www.mundofiduciario.com/post/la-responsabilidad-civil-del-fiduciario 

590 Ibid. 



215 

partes deberán convenir los términos y condiciones para dirimir posibles conflictos 

de intereses”. 

 

La legislación mexicana, a diferencia de la de los otros países que apoyan la 

superposición de roles,591 plantea la posibilidad de que se dé algún tipo de conflicto 

de intereses. Pero igualmente establece la carga al fideicomitente y al fideicomisario 

para que logren establecer en el contrato los mecanismos que les permitan solucionar 

las dificultades en el desarrollo del contrato. Esta reforma introducida en la 

legislación mexicana está muy bien estructurada por los legisladores, porque otorgó 

a las partes del negocio soluciones efectivas frente a las controversias que se podrían 

llegar a presentar por la superposición de roles del fiduciario. En este caso particular 

las partes, ejerciendo el principio de la autonomía privada dentro del contrato, 

deberían contemplar la solución en su clausulado. Por lo tanto, las partes del acuerdo 

de voluntades creaban la forma de resolver la diferencia contractual y superarla desde 

la etapa de suscripción del negocio. Esto es bastante práctico para el negocio 

fiduciario porque las partes, al vislumbrar desde su inicio cómo deberían solucionar 

cualquier controversia contractual, no necesitaban empezar a buscar una solución 

cuando se presentara el conflicto, sino de forma adelantada lo determinaban en la 

etapa de suscripción y no en la etapa de ejecución del contrato. Sin lugar a dudas, esto 

es prudente porque a veces las controversias contractuales son tan fuertes entre las 

partes que es casi imposible ponerse de acuerdo bajo qué mecanismo y en donde van 

a resolver sus diferencias. La legislación mexicana es muy proactiva al establecer el 

uso de los mecanismos resolutorios de conflictos, permitiendo la aplicación de 

herramientas diversas y útiles para poner fin a un conflicto jurídico entre las partes 

del negocio fiduciario. Es de vital importancia para en análisis jurídico que nos 

compete tener en cuenta que las partes, al pactar desde la etapa de suscripción estos 

mecanismos resolutorios de conflictos, se están ahorrando tiempo frente a la 

herramienta jurídica que habrían de emplear para solucionar la controversia.592 

 

Este gran ejemplo de la legislación de México debería tenerse en cuenta en su 

totalidad por el legislador colombiano en el momento en que se pretenda hacer una 

 
591 Hernández Limongi, Martha Patricia. “El trust y el fideicomiso en las legislaciones 

latinoamericanas”. Foro Derecho Mercantil 38 (ene.- mar. 2013) ISSN.1794-0427. Bogotá: Editorial 

Legis. Impreso. P 15. 

592 Cámara de Diputados de la República de la Unión Mexicana. Ley General de Títulos y Operaciones 

de Crédito. Última reforma DOF 13-06-2014, Diario Oficial de la Federación, 27 de agosto de 1996. 

Internet. 15 oct. 2014. http://www.diputados.gob.mx/LeyesBiblio/pdf/145_130614.pdf 
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reforma legislativa593 para el contrato de fiducia. Si Colombia abriera sus puertas a la 

superposición de roles del fiduciario, el legislador nacional podría tomar como punto 

de estudio la Ley General de Títulos y Operaciones de Crédito, en especial el artículo 

396, con el fin de modificar la legislación colombiana. 

 

Una herramienta muy aplicada en este país es la suscripción de cláusulas 

compromisorias594 que permiten a las partes dirimir cualquier conflicto que pueda 

presentarse con la garantía.595 De esta forma, con los mecanismos alternativos de 

resolución de conflictos se pone fin a las diferencias que pueda causar la 

superposición. Si se observa la filigrana jurídica de la legislación mexicana un aspecto 

técnico a resaltar es que le dio cabida al uso de los métodos alternativos de resolución 

de conflictos. Así, a través de ellos se logran superar las controversias que se den 

entre las partes por la ejecución de una garantía con superposición de roles del 

fiduciario.596 

 

 

2.2.1.1. Brasil 

En relación con la legislación brasileña597 es de resaltar que, a diferencia del resto de 

las legislaciones latinoamericanas, como el caso de Colombia, la fiducia es una 

institución que no ha sido legislada por una norma específica, sino que ha sido 

 
593 Rodríguez Azuero, Reflexiones sobre posibles..., Op. cit. 

594 Manotas, Patricia. Algunas consideraciones sobre la cláusula arbitral, desde la legislación 

colombiana y la mexicana. Ciudad de México: Universidad Iberoamericana, 2007. Internet. 15 jul. 

2020. http://www.bib.uia.mx/tesis/pdf/014847/014847.pdf 

595 Ver: “En el caso de México como un país federal, es importante determinar si los diversos contractos 

que a continuación vamos a ver tienen una naturaleza mercantil o civil, sobre todo por el hecho de que 

los contratos comerciales son regidos por la ley federal y los contratos civiles por la ley local. México 

adoptó la teoría del acto comercial; es en función del acto que se determina si se aplica la legislación 

comercial o no”. Pereznieto Castro, Leonel y Graham, James A. “La ley aplicable a los contratos 

arbitrales”. Biblioteca Jurídica Virtual del Instituto de Investigaciones Jurídicas. Cuarta época. 1.2. 

(jul.-dic. 2012). Internet 15 jul. 2020. https://www.juridicas.unam.mx/ 

596 Centro de Arbitraje México CAM. Internet. feb. 2013. http://www.camex.com.mx/ 

597 Costa Rego, Anna Lygia. “Aspectos jurídicos da confíança do investidor estrangeiro no Brasil”. 

(Tesis doctoral). Universidad de São Paulo, 2010. doi:10.11606/T.2. 2010 de-20122010-142820. 28 

mar. 2017. P 151. 

http://www.bib.uia.mx/tesis/pdf/014847/014847.pdf
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regulada en varias normas, de acuerdo al tipo de negocio.598 En Brasil se pueden 

apreciar varios tipos de negocios fiduciarios. Entre ellos se encuentran: 

 

1. El fideicomiso para transferencia de acciones (Ley 6404 de 1976) 

2. El fideicomiso de garantía de bienes muebles (Ley 4728 de 1965 y Decreto Ley 

911 de 1969) 

3. El fideicomiso de garantía de bienes inmuebles (Ley 9514 de 1997) 

4. La cesión de derechos crediticios derivados de la transferencia de inmuebles 

(Ley 4864 del 1965, Decreto Ley 70 de 1966 y Ley 9514 de 1997) 

5. El nuevo régimen del fideicomiso de garantía (Ley 10406 de 2003) 

 

Ahora bien, la presente investigación se centra en el fideicomiso de garantía y en el 

fenómeno de la superposición de roles del fiduciario regulado en la Ley 4728 de 1965, 

como se explicará más adelante. Aunque el tema central es la superposición de roles 

del fiduciario, se mirarán también los aspectos generales más relevantes del 

fideicomiso de garantía.599  

 

En este tipo de negocio fiduciario, el fideicomitente transfiere un bien mueble al 

fiduciario con el fin de garantizar el cumplimiento de un crédito específico. El 

fideicomiso de garantía sobre bienes muebles600 debe hacerse siempre mediante 

escritura pública o documento privado, cumpliendo con la solemnidad de constar por 

escrito. Igualmente, el Código Civil de Brasil establece que debe hacerse la respectiva 

radicación en el Registro de Títulos y Documentos con el objeto de darle publicidad. 

Este punto es de vital importancia para el fenómeno de la superposición de roles del 

fiduciario, pues en el registro público brasileño siempre aparecerá el nombre de la 

persona que se hace dueña de los bienes que conforman ese patrimonio especial. 

 

Se iniciará explicando el aspecto técnico más importante contemplado por la Ley 

4728 de 1965 y el Decreto Ley 911 de 1969. Es importante observar que el 

fideicomiso de garantía sobre bienes muebles se caracteriza porque el derecho de 

propiedad sobre los bienes que constituyen el patrimonio de afectación especial 

separa la posesión del bien mueble, que sigue en cabeza del deudor fideicomitente, 

mientras que la propiedad legal del bien está en cabeza del fiduciario, quien actúa a 

 
598 Batiza. El fideicomiso.., Op. cit., P. 78. 

599 Ibid. 

600 Ver Código Civil Brasilero, Leyes 10406 de 2002 y 4728 de 1965 y Decreto Ley 911 de 1969. 
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nombre del patrimonio de afectación especial.601 Por lo tanto, al igual que lo que 

ocurre en Colombia, en ambas legislaciones los deudores constituyentes pueden 

seguir disfrutando de los bienes, mientras se logra satisfacer el crédito con el banco. 

 

Haciendo referencia al segundo tipo de modalidad del contrato de fiducia en garantía, 

cabe resaltar que en Brasil existe la posibilidad de que este tipo de fideicomiso recaiga 

sobre bienes inmuebles. Para esta clase de fideicomiso de garantía la Ley 9514 de 

1997 establece que el bien raíz sea transferido al fiduciario con el fin de satisfacer un 

crédito que se encuentra en cabeza del deudor fideicomitente. El artículo 22 de la 

citada ley lo define como “La enajenación fiduciaria regulada por esta ley es el 

negocio jurídico por el cual el vendedor o fiduciante con objeto de garantía contrata 

la transferencia al acreedor o fiduciario de la propiedad resoluble de la cosa 

inmueble”.602  

 

La propiedad del fiduciario se perfecciona cuando el contrato de fiducia en garantía 

se radica en el respectivo registro del inmueble. En este régimen de garantías 

inmobiliarias la posesión del bien está en cabeza del deudor fideicomitente, mientras 

que la titularidad del inmueble es transferida al patrimonio de afectación especial. La 

legislación brasilera contempla que quien mantenga la posesión del inmueble sea 

quien haga el pago de impuestos, puesto que, como el deudor fideicomitente es quien 

mantiene la posesión del inmueble, también es quien tiene la obligación tributaria de 

pagarlos. 

 

La Ley 9514 de 1997 establece en su artículo segundo que las entidades autorizadas 

para operar el sistema de financiamiento inmobiliario son “Las cajas económicas, los 

bancos comerciales, los bancos de inversiones, los bancos con cartera de crédito 

inmobiliario, las sociedades de crédito inmobiliario, las sociedades de ahorro y 

préstamo, las compañías hipotecarias y a criterio del Consejo Monetario Nacional, 

otras entidades”.603  

 

Actualmente, esta legislación es muy amplia en cuanto a las entidades que pueden 

llegar a ser fiduciarios del fideicomiso de garantía de inmuebles, facilitando con este 

tipo de legislación la propagación del negocio fiduciario. Este aspecto es manejado 

 
601 Rodríguez Azuero. Negocios fiduciarios..., Op. cit. P. 79: “Con la constitución de la sociedad 

fiduciaria se da el desdoblamiento de la posesión el deudor pasa a ser el poseedor directo de la cosa”. 

602 Ley 9514 de 1997 de Brasil, Artículo 22. 

603 Ibid., Artículo 2. 
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de forma bien distinta en Colombia, donde el rol del fiduciario es realizado de forma 

exclusiva por las sociedades fiduciarias, ninguna otra entidad que preste servicios 

financieros lo puede hacer por ellas pues, como se ha dicho, la ley colombiana es 

bastante restrictiva frente a las personas que pueden desarrollar dicho papel. Por el 

contrario, el legislador brasileño dota de mucha flexibilidad a la fiducia en garantía, 

ya que permite que las entidades enunciadas anteriormente puedan ser, a su vez, 

fiduciarios y beneficiarios del fideicomiso de garantía inmobiliaria. 

 

Por otra parte, existe una modalidad novedosa de fideicomiso regulado por la 

legislación denominada ‘securitización’.604 En este procedimiento se establece que el 

crédito es otorgado cuando ocurre la emisión de títulos que sirven de garantía para 

respaldar dicho crédito. Los créditos que se garantizan mediante esta figura jurídica 

constituyen un patrimonio diferente al de la sociedad securitizadora hasta que se logra 

volver a obtener los títulos. Una vez se hace el pago oportuno de los beneficiarios, se 

termina el régimen fiduciario y se reintegran los créditos que hayan sobrado.605 Esta 

figura empleada principalmente en Brasil ha tenido un gran éxito dado que a través 

de unos títulos de garantía las microempresas han logrado acceder al crédito en el 

sector financiero.606 

 

Después de haber analizado cada una de las modalidades del negocio fiduciario en 

Brasil, es importante entrar de lleno en el fenómeno en investigación en su expresión 

directa e indirecta. Al respecto se puede decir que en este país la superposición de 

roles fue regulada en el artículo 22 de la Ley 9514 de 1997 de la siguiente manera:  

 
604 Ketkar, Suhas y Ratha, Dilip (Eds.). Innovative Financing for Development. Washington: World 

Bank Publications, 2008. Internet. 22 may. 2012. 

http://siteresources.worldbank.org/INTPROSPECTS/Resources/334934-1110315015165/%5Be-

book%5DInnovative_Financing_for_Development.pdf 

605 Son de considerar los datos económicos de este artículo: Brasil muestra un crecimiento espectacular 

de las emisiones de titulización en el período considerado que han pasado de 92,7 millones de USD en 

2001 a 6.475,5 millones de USD en 2006. Desde el punto de vista cualitativo, se observa una gran 

variedad de créditos titulizados, vehículos de titulización y valores emitidos. Los datos del primer 

semestre de 2007 confirman la tendencia creciente al alcanzar la cifra de 3.401,5 millones de USD. 

Ver el capítulo 2, La titulación de activos en Iberoamérica en: Instituto Iberoamericano de Mercados 

de Valores – IIMV. La titularización de créditos a pymes en Iberoamérica. (s. f.). Internet. ab. 2012. 

http://www.iimv.org/estudioTitulizacion/cap2.pdf  

606 Con la securitización el banco origina el crédito y lo vende a un tercero, transformando flujos de 

fondos futuros en activos líquidos. 

http://www.google.com.co/search?hl=es&biw=1366&bih=667&tbm=bks&tbm=bks&q=inauthor:%22Suhas+Ketkar%22&sa=X&ei=WeG7T7b6B5OO8wTuq5WbDQ&ved=0CDoQ9Ag
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La enajenación fiduciaria regulada por esta ley es el negocio jurídico por el cual el 

vendedor o fiduciante con objeto de garantía contrata la transferencia al acreedor o 

fiduciario de la propiedad resoluble de la cosa inmueble.607 

 

Puede afirmarse que en este país se admite cualquier tipo de superposición de roles 

para las entidades financieras que están autorizadas para desarrollar los negocios de 

confianza pues, al ser profesionales vigilados, existe una mayor seguridad jurídica de 

las operaciones que se surten entre las partes del contrato cuando se presenta el 

fenómeno de investigación del presente trabajo. El legislador amplió el espectro del 

ejercicio del principio de la autonomía de la voluntad privada al permitir que el 

fiduciario pudiese llegar a ser el beneficiario del contrato, siempre conservando en 

todo momento la seguridad jurídica del sistema financiero y el orden público608. Por 

lo tanto, en este punto confluyen de manera específica los intereses del fideicomitente 

y del fiduciario de manera similar frente al ejercicio de sus derechos. 

 

En este punto específico, los artículos 18609 y 19610 de la Ley 9514 de 1997 

permitieron que el fiduciario fuera el beneficiario del contrato en los casos de 

 
607 Ley 9514 de 1997 de Brasil, Artículo 22. 

608 Humphreys, Ethel; Souza do Nascimento, Daniela; Carlos Fraga, Gabriela; Andrade de Carvalho 

Barbosa, Glauberg; Soares Silva, Tiago Vinícius; Rodovalho de Oliveira, Joao Paulo; Baptista 

Cavalcante, Renata; Neto Macchione, Marcos; Edson Bononi, Alexandre; Gimenes Filho, Lionidas; 

Andrade de Melrenberg, Gláucia; Silva Brito, Tiago. “El fideicomiso en la legislación argentina y en 

la legislación brasileña”. Universidad de Ciencias Empresariales y Sociales (UCES), 2018. Internet. 

22 may. 2020. 

http://dspace.uces.edu.ar:8180/xmlui/bitstream/handle/123456789/4366/Fideicomiso_Humphreys_ot

ros.pdf?sequence=2 

609 Ley 9514 de 1997 de Brasil. Artículo 18.  “O contrato de cessão fiduciária em garantia opera a 

transferência ao credor da titularidade dos créditos cedidos, até a liquidação da dívida garantida, e 

conterá, além de outros elementos, os seguintes…” 

610 Ibid., Art. 19. Ao credor fiduciário compete o direito de: 

I - conservar e recuperar a posse dos títulos representativos dos créditos cedidos, contra qualquer 

detentor, inclusive o próprio cedente; II - promover a intimação dos devedores que não paguem ao 

cedente, enquanto durar a cessão fiduciária; III - usar das ações, recursos e execuções, judiciais e 

extrajudiciais, para receber os créditos cedidos e exercer os demais direitos conferidos ao cedente no 
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titularización de hipotecas, cuando no se satisface el crédito. Cabe resaltar que, como 

mecanismo de equilibrio contractual, la legislación brasileña, en caso que el 

fideicomitente pague el crédito, opera una condición resolutoria frente al fenómeno 

de investigación. Es decir, la superposición de roles de forma directa e indirecta 

produce todos sus efectos jurídicos a favor del fiduciario del contrato, salvo que se 

produzca la condición de pago por parte del fideicomitente. En este caso, el bien debe 

ser devuelto de forma inmediata al fideicomitente que pagó la obligación.611 

 

 

En Brasil, a diferencia de lo que ocurre en otros países de la región, como Colombia, 

existe un plus para los consumidores financieros que tienen una percepción positiva 

frente a la superposición de roles. Es evidente que la confianza del público en sus 

instituciones financieras ha sido el punto clave para que la superposición de roles del 

fiduciario funcione y permita el desarrollo de todo tipo de operaciones en el mercado 

financiero. Esto en gran medida se debe a que el Banco Central do Brasil ejerce un 

papel muy activo en ese territorio. 

 

De igual forma, la seguridad que ha otorgado el ente de control al consumidor 

financiero y su papel activo cuando el fiduciario ha incumplido con sus deberes de 

conducta es un punto que ha facilitado la propagación de la superposición de roles en 

sus dos expresiones, directa e indirecta.  

 

Es claro que en el momento en el que el fiduciario viole la normatividad para 

apoderarse sin ningún reparo de los bienes fideicomitidos vienen las más altas 

sanciones impuestas por el ente que ejerce la supervisión. Por una parte, estarían las 

sanciones de tipo monetario que impliquen una actuación administrativa de la entidad 

que ejerce el control, la inspección y vigilancia sobre el fiduciario. 

 
contrato de alienação do imóvel; IV - receber diretamente dos devedores os créditos cedidos 

fiduciariamente. 

 1º As importâncias recebidas na forma do inciso IV deste artigo, depois de deduzidas as despesas de 

cobrança e de administração, serão creditadas ao devedor cedente, na operação objeto da cessão 

fiduciária, até final liquidação da dívida e encargos, responsabilizando-se o credor fiduciário perante 

o cedente, como depositário, pelo que receber além do que este lhe devia.§ 2º Se as importâncias 

recebidas, a que se refere o parágrafo anterior, não bastarem para o pagamento integral da dívida e 

seus encargos, bem como das despesas de cobrança e de administração daqueles créditos, o devedor 

continuará obrigado a resgatar o saldo remanescente nas condições convencionadas no contrato”. 

611 Ibid., Artículo 19. 
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Dicho aspecto de la supervisión activa debe tomarse en cuenta por parte del Congreso 

de la República colombiano con el objeto de abrir la legislación a una reforma que 

procure la superposición de roles a nivel nacional. El contexto brasilero ha 

demostrado que una mejor supervisión trae como consecuencia una mayor confianza 

por parte los consumidores financieros y como consecuencia obvia la inclusión de 

negocios comerciales y financieros más sofisticados que traigan mayores beneficios 

para ambas partes. 

 

2.2.2. Tesis flexible matizada (Ecuador y Uruguay) 

 

 

 

 

 
Fuente: Elaboración propia. 

 

Continuando con el estudio jurídico del fenómeno de investigación, se encuentran 

países como Ecuador y Uruguay que están dentro de la postura más amplia pero que 

limitan el fenómeno de la superposición de roles del fiduciario para ciertas 

circunstancias; en el caso concreto de Ecuador, específicamente de los límites del 

orden público que se dibujan en el artículo 150 de la Ley de Mercado de Valores del 
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Ecuador, que lo especificó al contrato de fiducia en garantía y prohibió el fenómeno 

para otras modalidades de contratos. De igual manera, limitó la legislación uruguaya 

el fenómeno de esta investigación en sus dos expresiones en el artículo 12 de la Ley 

17703 de 2003 que fue expresa al prohibir la superposición de roles directa e indirecta, 

para otros tipos de contratos de fiducia, salvo para el contrato de fiducia en garantía 

donde la caución se constituyera a favor de una entidad de intermediación financiera. 

Ahora se estudiarán en este acápite las especificaciones técnicas de cada país. 

 

 

2.2.2.1 Ecuador 

Siguiendo con el estudio de los países con la tesis más abierta frente al tema de la 

superposición de roles, se entra a estudiar la legislación ecuatoriana, que tuvo una 

reforma legislativa en materia de fideicomiso de garantía en el año 2014.612 Es 

evidente que el fideicomiso de garantía logró constituirse en los últimos diez años 

como un negocio flexible que ha permitido al sector real,613 especialmente a la 

 
612 Ver las reformas y limitaciones que tuvo el fideicomiso de garantía en el 2014:“Primero, es 

importante señalar que en el año dos mil catorce, la figura jurídica del fideicomiso mercantil de 

garantía, tuvo algunas reformas legales, que limitaron en el ámbito práctico la utilización de esta 

modalidad de fideicomiso en el Ecuador, tal es así que como ya hemos mencionado brevemente en el 

segundo capítulo de esta tesis, se establecieron sobre todo limitaciones en dos esferas prácticas: La 

primera limitación establece expresamente aquellas operaciones crediticias que pueden constar y ser 

garantizadas dentro de un contrato de fideicomiso mercantil de garantía, que como analizaremos más 

adelante, únicamente son: 1. Créditos de vivienda; 2. Para el desarrollo de proyectos inmobiliarios; 3. 

Para el financiamiento de infraestructura, circunscritos a la formación bruta de capital fijo; 4. De 

inversión pública; 5. Créditos sindicados conjuntamente con banca pública o instituciones financieras 

multilaterales; 6. Con respaldo de los Fondos de Garantía Crediticia. 7. Créditos productivos 

específicos que se puedan garantizar con fideicomisos mercantiles sobre inventarios de materia prima, 

de productos en proceso u otros bienes que determine la Junta bancaria”. Fabara Guerra, María 

Fernanda. “La función del fiduciario su responsabilidad y alcance en la figura mercantil del 

fideicomiso de garantía”. Quito: Universidad Andina Simón Bolívar, Sede Ecuador. Programa de 

maestría en Derecho. (s. f.). Internet. 7 jun. 2020. 

http://repositorio.uasb.edu.ec/bitstream/10644/4790/1/T1802-MDE-Fabara-La%20funcion.pdf 

613 Vargas Páez, Andrea Pastora. “Aplicación del fideicomiso en garantía como medio alternativo para 

garantizar el cumplimiento de obligaciones hipotecarias en el Ecuador”. (Tesis para licenciatura). 

Universidad Central del Ecuador., 2014. Internet. 13 mar. 2015. 

http://www.dspace.uce.edu.ec/bitstream/25000/3482/1/T-UCE-0013-Ab-201.pdf. Ver P. 102 y ss. 
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pequeña y a la mediana empresa, convertir varios de sus proyectos en realidad,614 al 

ser un mecanismo idóneo para acceder al crédito.615 Ahora, profundizando más en la 

estructura del contrato, es claro que esta institución se introdujo mediante la Ley del 

Mercado de Valores (LMV) de 1998616 que creó el concepto de fideicomiso 

mercantil.617 De forma posterior, las resoluciones del Consejo Nacional de Valores 

han desarrollado la estructura de este negocio jurídico, clarificando aún más su 

concepto, naturaleza como contrato, alcance y operaciones excluidas o prohibidas 

para realizarse dentro del negocio.618 

 

Cabe resaltar que, aunque la legislación ecuatoriana ha realizado grandes esfuerzos 

por generar un marco jurídico amplio para el fideicomiso, el año 2015 fue un año 

especialmente difícil, lleno de críticas para esta institución. Los expertos y 

legisladores del país consideraron para esa época que se debía hacer de forma 

perentoria una reforma legislativa sobre fideicomiso en general a través de una “Ley 

orgánica para la redistribución de la riqueza”. El legislador que estuvo hace Siete (7) 

 
614 Revelo Hidalgo, Marlon. “Determinación de la viabilidad financiera para la constitución de 

fideicomisos de titularización de proyectos inmobiliarios y para la instrumentación de créditos 

bancarios con garantía hipotecaria como mecanismos de obtención de liquidez para la construcción de 

proyectos inmobiliarios en el Ecuador. (Tesis de Magister). Universidad Andina Simón Bolívar, 2012. 

Internet. 22 feb. 2017. http://repositorio.uasb.edu.ec/bitstream/10644/2545/1/T0968-MBA-.pdf 2011. 

P. 20. 

615 Araujo, Alberto. “Fideicomisos mueven 5.500 millones”. elcomercio.com. 7 jun. 2015. Internet. 8 

oct. 2015. http://www.elcomercio.com/actualidad/fideicomisos-impuestoalaherencia-

leyorganicaparalaredistribuciondelariqueza-impuestos-negocios.html. En este artículo se describe el 

proyecto de ley que existe en Ecuador para mejorar la legislación en temas fiduciarios y evitar que el 

fideicomiso, inclusive el de garantía, sea utilizado en fraude a la ley, por ejemplo, para evadir 

impuestos. 

616 Torre González, Roberto. Manual del fideicomiso en Ecuador y América Latina. Quito: Edino, 

2009. Impreso. P. 30. 

617 Para el 2020, el fideicomiso mercantil tiene la misma injerencia en el PIB que la actividad agrícola. 

Administra más de diez mil millones de dólares. En Radio Morena. “Entrevista a Francisco Nugué..., 

Op. cit.  

618 Morales Lasso, Juan Carlos. El fideicomiso mercantil como instrumento de desarrollo en el 

Ecuador, 2013. Internet. 5 nov. 2014. http://www.monografias.com/trabajos93/fideicomiso-mercantil-

como-instrumento-desarrollo-ecuador/fideicomiso-mercantil-como-instrumento-desarrollo-

ecuador2.shtml 
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años intentó promocionar una regulación más estricta para evitar que el contrato de 

fiducia pudiese ser utilizado para fines ilícitos como la evasión de impuestos. Por esta 

razón, en 2016 se intentó promover una reforma legislativa con el fin de crear más 

impuestos para todas las modalidades de fideicomisos, propuesta que al final no pasó 

gracias a la presión jurídica que hizo en su momento la institución que representa a 

los fondos de fideicomisos.619 

 

Por otra parte, está la posición antagónica de la Asociación de Administradoras de 

Fondos de Fideicomisos, representada actualmente por su presidente, Ramiro Viteri, 

quien ha sostenido en todos los medios, inclusive en debates legislativos y 

académicos, que el fideicomiso de garantía y el negocio fiduciario en general no 

constituyen un vehículo para evadir impuestos y que por esta razón no es necesario 

adelantar ningún tipo de reforma legislativa que pueda generar límites negativos que 

entorpezcan el uso jurídico del contrato.620 El presidente del gremio ha afirmado que 

la legislación actual es muy completa. Por lo tanto, si se llegase a presentar el caso 

hipotético en que el beneficiario del contrato de fiducia en garantía no pagara los 

impuestos, el deber subsidiario de hacerlo recaería en cabeza del fiduciario del 

contrato.621 

 

Dejando de lado el debate acalorado por los efectos tributarios del contrato y 

profundizando aún más en su naturaleza jurídica, es importante clarificar que el 

patrimonio autónomo622 es la principal consecuencia del fideicomiso mercantil en la 

legislación ecuatoriana. El artículo 109 de la citada ley lo define como:  

 

“El conjunto de derechos y obligaciones destinados a una finalidad específica. Este 

patrimonio tiene naturaleza individual y separada, es decir que es distinto de los 

 
619 Asamblea Nacional de la República de Ecuador. Ley Orgánica para la Redistribución de la Riqueza. 

5 jun. 2015. Internet. 30 ago. 2015. 

http://webcache.googleusercontent.com/search?q=cache:9VOw1YF_-

pYJ:www.sri.gob.ec/DocumentosAlfrescoPortlet/descargar/e1f2e249-72dc-404c-a710-

6c5f4727c397/Proyecto%2BLey%2BOrg%25E1nica%2Bpara%2Bla%2BRedistribuci%25F3n%2Bd

e%2Bla%2BRiqueza.pdf+&cd=1&hl=es&ct=clnk&gl=co 

620 El Telégrafo. “Fideicomisos representan el 9% del PIB nacional”. 21 jun. 2015, Redacción 

Económica. Internet.  30 ago. 2015. http://www.eltelegrafo.com.ec/noticias/economia/8/fideicomisos-

representan-el-9-del-pib-nacional 

621 Araujo, Op. cit. Ver la discusión legislativa que hay en la actualidad. 
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patrimonios del constituyente, del fiduciario, del beneficiario y de terceros, entre 

éstos, los demás fideicomisos mercantiles que son administrados por el 

fiduciario”.623  

 

Sin lugar a dudas, el fideicomiso de garantía tiene como elemento teleológico 

garantizar toda clase de obligaciones, pagar sumas de dinero propias del 

fideicomitente o de un tercero a favor del acreedor beneficiario.624 La función 

primordial del fiduciario en este tipo de contrato es hacer que se cumplan las 

instrucciones dadas por el fideicomitente en el contrato. En este caso, el 

fideicomitente afecta bienes y derechos transfiriéndolos al patrimonio autónomo, 

dándosele la instrucción expresa al fideicomisario de que se hagan efectivos los 

bienes fideicomitidos625 en caso de incumplimiento. 

 

Continuando con el punto central de investigación de esta tesis doctoral, cabe resaltar 

que en Ecuador la superposición de roles se permite en su expresión directa o 

indirecta, pues el artículo 150 de la mencionada ley garantiza el cumplimiento de los 

derechos a favor de los inversionistas.  

 

El artículo 150 de la Ley de Mercado de Valores, estableció: 

 

“Artículo 150. De los mecanismos de garantía. - Atendiendo las características propias 

de cada proceso de titularización, el agente de manejo o el originador de ser el caso, 

deberá constituir al menos uno de los mecanismos de garantía señalados a 

continuación: Subordinación de la emisión. - Implica que el originador o terceros 

debidamente informados, suscriban una porción de los valores emitidos. A dicha 

porción se imputarán hasta agotarla, los siniestros o faltantes de activos, mientras que 

a la porción colocada entre el público se cancelarán prioritariamente los intereses y el 

capital.  

 

Sobrecolaterización. - Consiste en que el monto de los activos fideicomitidos o 

entregados al fiduciario, exceda al valor de los valores emitidos en forma tal que cubra 

el índice de siniestralidad, a la porción excedente se imputarán los siniestros o faltantes 

de activos. El C.N.V., mediante norma de carácter general fijará los parámetros para 

 
623 Ley de Mercado de Valores de Ecuador, Artículo 109, inciso 1. 

624 Cañizares Ceballos, Karla Auxiliadora. El contrato de fideicomiso mercantil en la legislación 

ecuatoriana. Cuenca: Editorial Universidad de Cuenca, 2013. Internet. 13 mar. 2014. 

http://dspace.ucuenca.edu.ec/bitstream/123456789/422/1/tesis.pdf. Ver P. 15. 

625 Luna Guerra, Antonio. Régimen legal y fiscal del fideicomiso. Quito: Ediciones Fiscales, 2005. 

Impreso. P. 17. 
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la determinación del índice de siniestralidad. Consiste en que el flujo de fondos 

generado por los activos titularizados sea superior a los derechos reconocidos en los 

valores emitidos, a fin de que ese diferencial se lo destine a un depósito de garantía, 

de tal manera que, de producirse desviaciones o distorsiones en el flujo, el agente de 

manejo proceda a liquidar total o parcialmente el depósito, según corresponda, a fin 

de obtener los recursos necesarios y con ellos cumplir con los derechos reconocidos 

en favor de los inversionistas.  

 

Sustitución de activos. - Consiste en sustituir los activos que han producido 

desviaciones o distorsiones en el flujo, a fin de incorporar al patrimonio de propósito 

exclusivo, en lugar de los activos que han producido dichas desviaciones o 

distorsiones, otros activos de iguales o mejores características. Los activos sustitutos 

serán provistos por el originador, debiéndosele transferir a cambio, los activos 

sustituidos.  

 

Contratos de apertura de crédito. - A través de los cuales se disponga, por cuenta del 

originador y a favor del patrimonio de propósito exclusivo, de líneas de crédito para 

atender necesidades de liquidez de dicho patrimonio, las cuales deberán ser atendidas 

por una institución del sistema financiero a solicitud del agente de manejo, quien en 

representación del patrimonio de propósito exclusivo tomará la decisión de 

reconstituir el flujo con base en el crédito.  

 

Garantía o aval. - Consiste en garantías generales o específicas constituidas por el 

originador o por terceros, quienes se comprometen a cumplir total o parcialmente con 

los derechos reconocidos en favor de los inversionistas. 

 

Garantía bancaria o póliza de seguro. - Consisten en la contratación de garantías 

bancarias o pólizas de seguros, las cuales serán ejecutadas por el agente de manejo en 

caso de producirse el siniestro garantizado o asegurado y, con ello cumplir total o 

parcialmente con los derechos reconocidos en favor de los inversionistas.  

 

Fideicomiso de garantía. - Consiste en la constitución de patrimonios independientes 

que tengan por objeto garantizar el cumplimiento de los derechos reconocidos a favor 

de los inversionistas626 (Énfasis fuera de texto)”. 

 

Esto implica que, si el banco otorgó un crédito al deudor fideicomitente y éste hace 

parte del mismo conglomerado financiero, puede, en algún momento de la ejecución 

de contrato, como inversor del proyecto que se está garantizando, convertirse en 

beneficiario del contrato sin ninguna limitación. Aunque Ecuador está clasificado en 

el grupo de los países que permiten la expresión de la superposición de roles del 

 
626 Artículo 150. Ley de Mercado de Valores de Ecuador. 
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fiduciario, se observa que el fenómeno se circunscribió al caso específico de los 

inversionistas de la garantía. En los otros casos no es posible que el fiduciario sea 

beneficiario del contrato, porque la legislación ecuatoriana le dio un cierto matiz a la 

superposición de roles del fiduciario. Actualmente, esta legislación prohibió para el 

fideicomiso mercantil que dentro del contrato se designe como único beneficiario 

principal o sustituto al beneficiario. Es decir, para el resto de fideicomisos que no 

sean el de garantía, el fiduciario no podrá ser el beneficiario en su expresión directa. 

 

La superposición de roles directa dentro del contrato de fiducia, permitió a los bancos, 

tener una relación más cercana con las administradoras fiduciarias, buscando 

promocionar el cobro de la deuda, en caso de que el deudor fideicomitente no 

cumpliera. La superposición de roles directa creó sinergias entre el banco y el 

administrador fiduciario, facilitando el acceso al crédito, pues se observa una 

reducción en la tasa de interés a favor del fideicomitente deudor.627 Sin embargo, se 

hace patente que el fenómeno de investigación también favoreció al banco, porque 

permitió a la entidad financiera hacer efectiva la garantía dentro del contrato de forma 

más fácil. Por lo tanto, el fiduciario, si se presenta la falta de pago por parte del 

fideicomitente deudor, es un agente que permite el cobro de la garantía al banco 

cuando se da la superposición de roles en su expresión directa, trayendo seguridad 

jurídica frente al cumplimiento de la obligación de dar, que está inmersa dentro del 

contrato de crédito. 

 

Frente a la superposición de roles indirecta, de acuerdo con lo establecido en el 

artículo 150 de la Ley del Mercado de Valores de Ecuador, se planteó la posibilidad 

del fenómeno en su segunda expresión, en los casos concretos de los inversionistas o 

sus relacionados en los fideicomisos de garantía. Por lo tanto, cabría la posibilidad de 

la superposición de roles indirecta hacia una parte relacionada como un 

administrador, representante o vinculado en el caso concreto del inversor dentro del 

fideicomiso de garantía. Ahora bien, se aplica la limitación general del ordenamiento 

jurídico para el resto de fideicomisos. Por lo tanto, no se aprueba la superposición de 

roles del fiduciario en vía indirecta para las diferentes clases de fideicomisos que no 

sean el de garantía y que busquen satisfacer el cumplimiento del inversor. Teniendo 

en cuenta esta delimitación general dada por la Ley de Mercado de Valores de 

Ecuador, en los otros fideicomisos los administradores, representantes legales o 

empresa vinculados al fiduciario no podrían ser beneficiarios del contrato de fiducia 

mercantil. Estas delimitaciones dadas a la superposición de roles del fiduciario en la 

 
627 Radio Morena. “Entrevista a Francisco Nugué.., Op. cit. 



229 

tesis permisiva ubican a la legislación ecuatoriana más cerca del centro del fenómeno 

de esta investigación. 

 

Sin lugar a dudas, el beneficio jurídico que se observa en el Ecuador frente al tema 

de la presente investigación consiste en que se impone como requisito de la esencia 

para que funcione la superposición de roles que no quede una única persona jurídica 

ocupando ambos roles. Esto abre la posibilidad a que la calidad de fiduciario pueda 

ser desarrollada por dos fiduciarios; es decir, uno que esté permeado por el fenómeno 

de investigación y el otro, no. De esta forma, también se abre la posibilidad de que 

exista un mayor control interno y externo sobre el contrato de fiducia afectado por el 

fenómeno, pues el fiduciario que no tiene solapamiento de roles va a servir como 

elemento catalizador del equilibrio contractual. Es interesante la solución jurídica de 

la normatividad ecuatoriana que evita el conflicto de intereses no solo con un actuar 

activo del ente de control,628 sino que incentiva los mecanismos de autorregulación, 

hechos por los mismos administradores fiduciarios que pertenecen al gremio. 

 

Como anotación final es importante clarificar que Ecuador y México son países 

flexibles frente a la superposición teniendo dos vertientes definidas; sin embargo, 

dentro de la tesis permisiva México se encuentra más al extremo de la cuestión, luego 

le siguen Brasil en los flexibles extremos , mientras Ecuador y Uruguay se encuentran 

en una posición matizada, acercándose un poco más al centro del paradigma.629 Es 

evidente cómo estos dos países dotan sus legislaciones de mecanismos internos 

mínimos que permiten la propagación del contrato de fiducia en garantía. Para cerrar 

este acápite es perentorio definir lo antes posible el tema tributario en ese país pues, 

si no se hace pronto, la figura puede estancarse y dejar de seguir fluyendo como lo ha 

hecho en los últimos diez años.630 

 

2.2.2.2. Uruguay  

Avanzando en la segunda postura, para terminar con el estudio del fenómeno de 

investigación, se hará énfasis en la legislación uruguaya.631 Es de resaltar que fue uno 

de los últimos países en legislar el tema del fideicomiso a través de la Ley 17703 de 

 
628 Garcés Velalcázar, Op. cit. 

629 Morales Lasso, Op. cit. 

630 Luna Guerra, Op. cit. P. 17. 

631 Porcaro, Daniel y Malumian, Nicolás. Fideicomiso en Uruguay. Análisis del Proyecto de Ley. Price 

Waterhouse Coopers, dic. 2001. Internet. 5 y 7 oct. 2017. https://www.pwc.com.uy/es/servicios-

fiduciarios/assets/leyfiduciaria.pdf 



230 

2003 y del Decreto Reglamentario 516 de 2003,632 que regulan la institución del 

fideicomiso en general. Ahora bien, estas normas contemplan dos clasificaciones 

generales de fideicomisos: 

 

1. Fideicomiso en general: Es el contrato que nos interesa para este tema de 

investigación jurídica. 

2. Fideicomiso financiero: Este tipo de fideicomiso se relaciona con el fenómeno 

de la securitización. Los títulos de deuda garantizan los derechos de los 

beneficiarios, quienes pueden hacer efectivo su derecho de acuerdo al porcentaje 

de su participación. 

 

La primera clase de fideicomiso está determinada por el artículo 1 de la Ley 17703 

de 2003, que lo define en los siguientes términos:  

 

“El fideicomiso es el negocio jurídico por medio del cual se constituye la propiedad 

fiduciaria de un conjunto de derechos de propiedad u otros derechos reales o 

personales que son transmitidos por el fideicomitente al fiduciario, para que los 

administre o ejerza de conformidad con las instrucciones contenidas en el 

fideicomiso, en beneficio de una persona (beneficiario) que es designada en el 

mismo, y la restituya al cumplimiento del plazo o condición al fideicomitente o la 

transmita al beneficiario”. 633 

 

Podrá haber “pluralidad de fideicomitentes y de beneficiarios”.634 El fideicomiso 

uruguayo contempla el concepto de propiedad fiduciaria, lo cual significa que se 

constituye un patrimonio de afectación especial que cumpla con una finalidad 

específica. Esta propiedad es de carácter transitorio,635 ya que el fiduciario entrega 

nuevamente los bienes fideicomitidos cuando se cumple la condición o el plazo 

estipulado en el contrato, o cuando ocurre una de las causales anticipadas de 

terminación del contrato. La citada Ley 17703 establece que el término máximo que 

tendrá un contrato fiduciario es 30 años.636 

 

 
632 Machado Giachero, Op. cit. P. 70. 

633 Acosta Romero, Miguel. Derecho bancario. Montevideo: Porrúa, 1983. Impreso. P. 399. 

634 Ley 17703 de 2003 de Uruguay, Artículo 1. 

635 Cafera, Gerardo. El contrato de fideicomiso. Montevideo: Asociación de Escribanos del Uruguay, 

2003. Internet. may. 2012. http://sociedadesanonimas.weebly.com/contrato-de-fideicomiso.html 

636 Ley 17703 de 2003 de Uruguay, Artículo 33. 
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Los principales efectos de la propiedad fiduciaria637 se dan frente a los acreedores, ya 

que los bienes fideicomitidos quedan salvaguardados de las acciones singulares y 

colectivas que puedan interponer los acreedores fiduciarios.638 Esto significa que los 

acreedores del fiduciario639 y del fideicomitente no pueden atacar el patrimonio 

especial.640 De ello se colige que los acreedores del beneficiario solo podrán atacar 

los frutos que produzcan los bienes fideicomitidos. Así mismo, el patrimonio especial 

que tiene el fiduciario como consecuencia de la constitución de un fideicomiso está 

completamente separado del patrimonio del fiduciario, que no tendrá que responder 

con su propio patrimonio para satisfacer las obligaciones del fideicomiso.641 

 

En la legislación uruguaya el fideicomiso de garantía no está expresamente regulado, 

a diferencia de otras como la brasilera, que sí contemplan una legislación especial 

para esta clase de fideicomisos. Según Cafera, el fideicomiso de garantía presupone 

una deuda entre el fideicomitente y el fideicomisario.642 Este fideicomiso se 

constituye para satisfacer el cumplimiento de un crédito con las rentas que produzca 

o con la dación en pago de los bienes fideicomitidos.643  

 
637 Mosco, Daniel I. “Fideicomiso financiero público versus sociedad anónima abierta con 

participación estatal”. Revista de Derecho Público 44.22 (nov. 2013). Impreso. P. 133. 

638 Rodríguez Olivera, Nuri E. Propiedad fiduciaria. Montevideo: Fundación de Cultura Universitaria, 

2004. Internet. mar. 2012. http://www.derechocomercial.edu.uy/ClaseFideicomiso04.htm y Rodríguez 

Olivera, Nuri E. Propiedad fiduciaria. Montevideo: Fundación de Cultura Universitaria, 2004. 

Impreso. 

639  Bello Knoll, Susy, Inés. “El fideicomiso público”. (Tesis doctoral) Universidad de Salamanca, 

2011. Internet. 7 jul. 2015. 

https://gredos.usal.es/jspui/bitstream/10366/110644/1/DDAFP_Bello_Knoll_SI_Fideicomiso.pdf. 

Ver P. 216. La autora explica muy bien cómo funcionan la separación de patrimonios frente a los 

acreedores fiduciario. 

640 Ibid., P. 218. Respecto a los acreedores del beneficiario éstos solamente podrán perseguir los 

rendimientos que le reporten dichos bienes. 

641 Machado Giachero, Op. cit. P. 70. 

642 Ramírez, Gonzalo. “Ejecución del fideicomiso de Garantía”. El País. Economía y Mercado. 8 may. 

2015. Internet. 5 oct. 2015. http://www.elpais.com.uy/economia-y-mercado/ejecucion-del-

fideicomiso-de-garantia.html 

643 “En este caso, el fideicomitente es deudor del beneficiario, por cualquier concepto, y desea 

constituir una garantía a favor este, para lo cual transfiere bienes al fiduciario con instrucción de 
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La legislación uruguaya, al igual que la argentina,644 contempla la posibilidad de que 

el fiduciario pueda ser cualquier persona natural o jurídica.645 Sin embargo, la 

legislación uruguaya contempla una limitación ya que, si se va a ejercer la actividad 

fiduciaria de forma permanente, profesional y técnica, debe constituirse en un 

intermediario financiero e inscribirse en el registro público de fiduciarios.646 El 

Decreto 516 de 2003 establece en su artículo 6 que los intermediarios financieros que 

ejerzan la actividad fiduciaria de forma habitual y que tengan más de cinco (5) 

fideicomisos en cualquier año deberán inscribirse como intermediario financiero, 

diciendo que de forma profesional presta estos servicios.647 Sin lugar a duda, es obvio 

que el registro como fiduciario profesional otorga una mayor seguridad a los 

fideicomitentes que deseen suscribir un contrato de garantía. La publicidad a través 

del registro le da trasparencia al gremio frente a los constituyentes, beneficiarios y 

 
venderlos y pagar al beneficiario (acreedor) en caso de incumplimiento de la obligación garantizada. 

La figura atípica clásica correspondiente es la de la ‘fiducia cum creditore’”, ver en CAFERA, Op. cit. 

644 Pertierra Canepa, Francisco María. “El fiduciario es la clave del fideicomiso”. Documentos de 

Trabajo de la Universidad de CEMA. 501 (2012). Impreso. P. 5. 

645 Ley 17703 de 2003 de Uruguay, Artículo 11. 

646 Ibid., Artículo 12: “Créase en el Banco Central del Uruguay un registro público de fiduciarios 

profesionales, personas físicas o jurídicas. La información registrada en él será de libre acceso para 

cualquier interesado. El funcionamiento del Registro y los mecanismos a través de los que los 

fiduciarios darán cumplimiento a las obligaciones dispuestas por este artículo serán dispuestos por la 

reglamentación. En los casos en que el fiduciario no sea una persona física, los socios o accionistas, 

administradores o directores deberán determinarse precisamente. Tratándose de sociedades anónimas, 

estas deberán emitir acciones nominativas o escriturales.  

En todos los casos se inscribirá la responsabilidad patrimonial de los fiduciarios, sus socios o 

accionistas, administradores y directores. Los fiduciarios inscriptos deberán actualizar la información 

proporcionada al registro con la periodicidad que establezca la reglamentación, así como 

inmediatamente de producida cualquier modificación en la información registrada. Los fiduciarios 

inscriptos serán responsables de la información original y las actualizaciones proporcionadas. 

El incumplimiento de las obligaciones de registración y de información establecidas en este artículo 

será sancionado conforme a lo dispuesto por los artículos 20 a 24 del Decreto-Ley nº 15.322, de 17 de 

setiembre de 1982”. 

647 El País. “Así funciona el fideicomiso, la estrella del mercado local”. El País, Economía y Mercado. 

5 feb. 2015. Internet. 8 y 10 may. 2015.  http://www.elpais.com.uy/economia/noticias/asi-funciona-

fideicomiso-estrella-mercado.html 
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terceros que se ven afectados por los contratos. Igualmente, es de resaltar que el 

registro permite el ejercicio de formalización de los fiduciarios como personas 

naturales o como jurídicas y el fortalecimiento real del gremio.648 

 

Este punto, que es tratado de forma tan amplia en las legislaciones uruguaya y 

argentina, se maneja de forma completamente diferente en la legislación colombiana, 

donde es requisito de la esencia para ser fiduciario estar constituido como fiduciaria 

a través del ropaje de una sociedad anónima. Por lo tanto, se aprecia que las 

legislaciones uruguaya y argentina se acercan más a la figura original derivada del 

sistema anglosajón, mientras que en Colombia se hicieron unas adaptaciones propias 

de la legislación con el fin de procurar una mejor actuación y efectuar su trasplante 

jurídico.649 

 

Continuando con el tema central de esta investigación, la superposición de roles, es 

decir, el solapamiento del rol del fiduciario sobre el del beneficiario, es evidente que 

la legislación uruguaya la admite en toda su amplitud650 para los fideicomisos de 

 
648 Decreto-516 de 2003 de Uruguay, Artículo 6. 

649 Pertierra Canepa, Op. cit. P. 5. 

650 Schickendantz, Op. cit. “La primera es que puede coincidir la figura del fideicomitente con la del 

fiduciario y esto recibe el nombre de fideicomiso unilateral. Esta duplicidad de roles lo prevé la Ley 

solamente en la modalidad especial de fideicomisos financieros que tengan oferta pública, en los cuáles 

el originante transfiere determinados bienes. Sería el caso por ejemplo de un banco de plaza que 

transfiere una cartera de sus propios créditos a un fideicomiso que él sigue administrando, y como es 

un fideicomiso financiero emite títulos para que inversores particulares participen, financien esa 

cartera de créditos, es decir, saca esa cartera de créditos de su balance, ya no es más su riesgo, es el 

riesgo de los inversores, él la sigue administrando pero a título de fiduciario, no a título de titular de 

quien soporta el riesgo de la cartera fideicomitida. 

Y el segundo caso peculiar (que fue bastante discutido en la discusión Parlamentaria), es la 

posibilidad de que coincida el fiduciario con el beneficiario principal. Esto que parece en principio 

una prohibición absoluta en materia de fideicomiso, o sea, que quién administra los bienes no puede 

ser el beneficiario, la Ley prevé que pueda ocurrir en los fideicomisos de garantía en los cuáles el 

fiduciario sea una entidad de intermediación financiera” (Énfasis fuera de texto). 
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garantía.651 Ello implica que cabe la superposición de roles directa y la indirecta.652 

Por lo tanto, cuando se suscribe el contrato en el cual el fiduciario es una entidad de 

intermediación financiera, puede darse que ésta pueda convertirse en un beneficiario 

del contrato cuando a su vez ha sido prestamista del crédito.653 

 

Entrando aún más en el tema de investigación se aprecia que el artículo 9 de la Ley 

17703 de 2003 contempla la superposición de roles en los siguientes términos 

jurídicos: “Prohíbe el fideicomiso en el cual se designe beneficiario al fiduciario salvo 

en los casos de fideicomiso en garantía constituidos a favor de una entidad de 

intermediación financiera”.654  

 

Frente al artículo en mención es importante señalar que la superposición de roles del 

fiduciario fue contemplada en ese territorio de forma exclusiva para el contrato de 

fiducia en garantía. Si se observa la legislación mexicana, pionera en este fenómeno 

de investigación, es claro que dicho país no hizo diferencias para las modalidades del 

contrato de fiducia, mientras que el legislador uruguayo limitó el fenómeno de 

investigación para la fiducia en garantía por considerar que solo se podía adaptar de 

forma específica al contrato de garantía. 

 

Al respecto se puede afirmar que, aunque el fenómeno de la superposición de roles 

del fiduciario es muy factible en el contrato de fiducia en garantía, no es la única 

modalidad de contrato en la que puede prosperar. Es preferible plantear el fenómeno 

de la superposición para cualquier tipo de contrato fiduciario, pues se pueden perder 

oportunidades de estructurar buenos negocios por limitarlo a una sola modalidad 

fiduciaria. 

 

Cabe resaltar los grandes esfuerzos que hizo el legislador uruguayo al crear un marco 

jurídico general para el fenómeno de la superposición de roles del fiduciario en el 

 
651 Bello Knoll, Op. cit. P. 219. “La segunda cuestión peculiar, que fue bastante debatida en la discusión 

parlamentaria, es la posibilidad de que coincida el fiduciario con el beneficiario principal. Esto que 

parece en principio una prohibición absoluta en materia de fideicomiso, o sea, que quien administra 

los bienes no puede ser el beneficiario, la ley uruguaya determina que pueda ocurrir en los fideicomisos 

de garantía en los cuales el fiduciario sea una entidad de intermediación financiera” (Énfasis fuera de 

texto). 

652. Bello Knoll; Campos y Schickendantz, Op. cit. 

653 Ramírez, Op. cit. 

654 Ley 17703 de 2003 de Uruguay, Artículo 12. 
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contrato de garantía. Este punto lo debía tener en cuenta el legislador colombiano, en 

caso de que decida cambiar su postura al respecto.  

 

En lo que a esto se refiere, lo que llevó al legislador uruguayo a aprobar la 

superposición directa e indirecta del contrato de fiducia en garantía fue la confianza 

del público en sus profesionales de intermediación que suscriben este tipo de negocios 

jurídicos y a promover fenómenos dentro del sector financiero que aumentaran la 

posibilidad de acceso al crédito y la del cobro de la obligación crediticia en caso de 

que el deudor incumpliera.655 Adicionalmente, la Ley 17703 de 2003, en su artículo 

15, dotó al fideicomitente y al beneficiario del contrato de acciones legales contra el 

fiduciario. Es de total interés para la presente investigación cómo la acción fiduciaria 

es una solución efectiva cuando el fiduciario violador de sus deberes secundarios de 

conducta y sus obligaciones afecta a los otros intervinientes del contrato. La acción 

que pueden interponer el constituyente y el beneficiario del contrato es una acción 

que obliga al fiduciario a sustituir su calidad a otro fiduciario que se encuentre 

autorizado para continuar con la gestión, devolviendo el equilibrio del contrato y 

permitiendo la aplicación de verdaderos mecanismos de autorregulación dentro del 

acuerdo de voluntades. Esta acción se podría aplicar al caso concreto en que la mala 

gestión del fiduciario con superposición de roles hace que los bienes del patrimonio 

especial se pierdan. En este caso, el fideicomitente y el beneficiario pueden iniciar la 

acción fiduciaria para cambiar al fiduciario y restablecer el patrimonio especial. 

 

El artículo 15 de la Ley 17703 de 2003 es totalmente coherente con el sistema jurídico 

uruguayo, que da una aplicación al espectro de acción, del principio de autonomía de 

la voluntad privada, pero, al igual que da más confianza a los fiduciarios en el 

ejercicio de sus derechos, también les exige un total respeto de los derechos del 

fideicomitente y del beneficiario dentro del contrato. Si el fiduciario incumple con 

sus obligaciones contractuales, abusando u omitiendo su conducta de un buen hombre 

 
655 Schickendantz, Op. cit. “La Ley surgió a iniciativa del Poder Ejecutivo, que denominó el Proyecto 

como ‘de Facilitación del Crédito’, ya que la finalidad del mismo era crear un instrumento que permita 

reactivar el crédito, o facilitar el acceso al crédito en los operadores financieros, ante la crisis vivida 

en ese país en el año 2002. 

La Ley se enmarca dentro del plan del Banco Central del Uruguay y del Ministerio de Economía de 

dotar al mercado de valores de nuevos instrumentos, diferentes a otras figuras antes creadas, tales como 

el régimen de fondos comunes de inversión (Ley 16.774) o a la regulación de los fondos cerrados de 

créditos (Ley 17.202)”. 
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de negocios, que es parámetro de responsabilidad exigido por esta legislación, el juez 

lo puede sustituir por otro fiduciario, cuando se haya interpuesto la acción por parte 

del fideicomitente o por el beneficiario del contrato. 

 

El artículo 15 de la citada ley definió la acción fiduciaria en los siguientes términos: 

 

“Artículo 15. (Acciones). - El fiduciario está obligado a ejercer todas las acciones 

que correspondan para la defensa de los bienes fideicomitidos, tanto contra terceros 

como contra el beneficiario. 

    

El Juez podrá autorizar al fideicomitente o al beneficiario a ejercer acciones en 

sustitución del fiduciario, cuando éste no lo hiciere en violación de sus 

obligaciones”.656 

Por esta razón, el legislador permitió la superposición de roles, ya que sobre estas 

entidades siempre existirá un control interno de los fiduciarios, la supervisión 

prudencial que evitará que se cometan abusos de confianza contra el fideicomitente, 

quien tiene calidad de consumidor financiero para los entes de control y, por último, 

la existencia de acciones judiciales, como la acción fiduciaria, que le permite al 

beneficiario o al fideicomitente cambiar al fiduciario que estuviese cometiendo un 

abuso en el ejercicio de sus funciones.657 

 

2.3. Países sin postura frente a la superposición de roles del fiduciario (Cuba y 

Chile) 

 

 
656 Ley 17703 de 2003 de Uruguay, Artículo 15. 

657 Asamblea General. Cámara de Senadores. Publicaciones de la Cámara, Uruguay, Montevideo.2003. 

Impreso. P. 316 y ss. 
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Fuente: Elaboración propia. 

 

 

Igualmente, en la región latinoamericana se encuentran dos países que todavía no han 

plasmado en sus regulaciones una postura concreta frente a la superposición de roles: 

Cuba, quien lidera los países sin postura específica frente al paradigma de la cuestión, 

y Chile, que no tiene la regulación comercial del negocio fiduciario y por lo tanto no 

hace alusión al fenómeno de la presente investigación que es la superposición de roles 

del fiduciario. 

 

2.3.1. Cuba 

La fiducia está regulada en este país por el Decreto Ley 173/1997. Dicha regulación 

específica en su artículo primero inciso 8 que la actividad fiduciaria está en cabeza de 

las instituciones financieras no bancarias. El citado artículo reza: “La institución 

financiera no bancaria como toda entidad jurídica constituida con arreglo a las leyes 

[…] que realicen actividades de intermediación financiera tales como: [...] de 

operaciones de fideicomiso (en trust)”.658 

 

Si se entra a analizar de forma general esta legislación, se evidencia que es tan 

incipiente que no hay disposición legal expresa que regule el fidecomiso de garantía 

 
658 García Molina, Jesús M. La reforma monetaria en Cuba. Ciudad de México: Naciones Unidas, 

2005. Impreso. P. 55. 
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y aún menos la superposición de roles.659 Es totalmente claro que el régimen político 

está impuesto en la isla ha limitado mucho todo desarrollo del sector financiero, 

evitando la expansión del fideicomiso como garantía admisible para la solicitud de 

créditos. Igualmente, se aprecia que la legislación actual tampoco dice nada sobre los 

roles del fideicomitente y del fiduciario. 

 

2.3.2 Chile 

El fideicomiso en general se encuentra regulado por el Título VIII del Código Civil 

chileno660 como un derecho real limitado de dominio.661 Esta situación es excepcional 

en Latinoamérica, ya que la mayoría de los países de la región tienen una legislación 

comercial encargada de regular el negocio fiduciario. La fiducia mercantil, como es 

conocida en el resto de países del Cono Sur, no fue desarrollada en Chile, lo que existe 

es otra figura que no puede compararse con la noción de negocio fiduciario en la 

región. Por lo tanto, se tocará tangencialmente la figura chilena, sin entrar en detalle, 

para no confundirla con el negocio comercial objeto de estudio. 

 

El Código Civil crea una figura llamada propiedad fiduciaria y, con ella, el 

fideicomiso, en su artículo 733.662 Esta limitación de dominio también existe en 

Colombia, pero nada tiene que ver con la fiducia en garantía comercial, ya que, en la 

propiedad fiduciaria civil, el bien pasa al fideicomisario cuando se cumple una 

condición, mientras que en la fiducia comercial la propiedad pasa de forma inmediata 

 
659 González Vega, Iliana, Quintana Cejas, Javier. “El fideicomiso en Cuba”. Revista del Banco Central 

de Cuba. Jun. 2014. Internet. 15 feb. 2016.  

http://www.bc.gob.cu/anteriores/RevistaBCC/2014/Rev%202%20WEB%202014/tecnica-

bancaria/el-fideicomiso-en-cuba.html  

660 Código Civil Chileno, Título VIII, “DE LAS LIMITACIONES DEL DOMINIO Y 

PRIMERAMENTE DE LA PROPIEDAD FIDUCIARIA”. 

661 Kiverstein, Abraham. Síntesis de derecho civil. De los objetos del derecho de bienes. 4ª ed. San 

Martín: La Ley, 2000. Impreso. P. 255. 

662 Artículo 733 del Código Civil chileno, Título VIII, “DE LAS LIMITACIONES DEL DOMINIO Y 

PRIMERAMENTE DE LA PROPIEDAD FIDUCIARIA”. El Artículo 733 del CC establece: “Se 

llama propiedad fiduciaria la que está sujeta al gravamen de pasar a otra persona, por el hecho de 

verificarse una condición. La constitución de la propiedad fiduciaria se llama fideicomiso. Este nombre 

se da también a la cosa constituida en propiedad fiduciaria. La translación de la propiedad a la persona 

en cuyo favor se ha constituido el fideicomiso, se llama restitución”. 
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a la fiduciaria.663 Teniendo en cuenta lo anterior, con el objeto de dejar bien 

establecido que son dos estructuras distintas, una comercial y otra de naturaleza civil, 

cabe explicar que en la legislación chilena no se constituye ese patrimonio especial, 

como sí ocurre en la fiducia mercantil colombiana,664 en la cual los bienes son 

transferidos a un patrimonio autónomo, como así lo permite la legislación comercial 

colombiana.665  

  

 
663 Código Civil colombiano, Artículo 794: “Se llama propiedad fiduciaria la que está sujeta al 

gravamen de pasar a otra persona por el hecho de verificarse una condición. La constitución de la 

propiedad fiduciaria se llama fideicomiso. Este nombre se da también a la cosa constituida en 

propiedad fiduciaria. La traslación de la propiedad a la persona en cuyo favor se ha constituido 

fideicomiso se llama restitución”. 

664 Dirección de Aduanas Nacionales. Concepto Jurídico nº 009255 del 14 de febrero de 2002. Internet. 

20 abr. 2011. http://forvm.com.co/wp-content/uploads/2014/10/Concepto-N%C2%B0-009255-de-14-

02-2002.-Direcci%C3%B3n-de-Impuestos-y-Aduanas-Nacionales.docx 

665 Boy Cuena, Op. cit. P. 196 y ss. 
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CONCLUSIONES PRIMERA PARTE 

 

De lo expuesto se pueden destacar las siguientes conclusiones generales: 

 

1. El negocio fiduciario de garantía en general es un contrato que ha tenido una 

gran evolución en la región latinoamericana. Su principal antecedente directo 

y cercano es el trust americano que a su vez tuvo su influencia normativa, 

jurisprudencial y de los tribunales de cancillería en el trust anglosajón. 

2.  La fiducia del sistema norteamericano tuvo una total influencia en los países 

de esta región, como México, e indirecta en el resto de países de este 

hemisferio que tomaron a este país como ejemplo para crear sus legislaciones 

nacionales. 

3. La influencia más importante de la postmodernidad para Latinoamérica en 

materia de superposición de roles del fiduciario se dio a través de Convención 

de la Haya sobre el Trust y la Ley de Fideicomisos de Francia. Estas 

regulaciones han influido de forma indirecta en muchas de las legislaciones 

latinoamericanas que fueron reformadas en materia de fiducia después de la 

crisis financiera de 2008. 

4. La superposición de roles del fiduciario no tuvo vestigios en el derecho 

romano, clásico, pues los jurisconsultos se limitaron a solucionar los 

conflictos que se podían dar por los incumplimientos negociales y las posibles 

relaciones abusivas en la fiducia cum creditore y cum amico a través de las 

acciones denominadas actio fiduciae directa y actio fiduciae contraria. 

5. El Common Law anglosajón no tuvo en sus inicios unos vestigios muy claros 

del fenómeno de esta investigación, ya que su origen corresponde a la época 

moderna. El esplendor de la superposición de roles del fiduciario se concreta 

en el derecho de Estados Unidos que encontró una solución jurídica a través 

de la aplicación de los deberes especiales de conducta. Igualmente, la 

legislación norteamericana se caracterizó por crear la posibilidad de consultar 

en una institución denominada Judge of Chamber que tenía como objetivo 

evitar conflictos de intereses y aprobar las actuaciones del fiduciario dentro 

del fenómeno jurídico cuando éstas habían sido legítimas. El gran avance del 

derecho norteamericano frente al fenómeno de investigación radicó en crear 

un rol mediador dentro del trust con superposición de roles que buscó que el 

fiduciario lograra conciliar los intereses diversos de los intervinientes. 

6. Actualmente en América Latina existen varias posiciones jurídicas frente al 

fenómeno de la superposición de roles. Por una parte, se encuentran los países 



241 

que la prohíben de forma expresa en sus distintas modalidades, directa e 

indirecta. Dentro de la postura restrictiva hay escalas de prohibiciones. Se 

encuentran algunos países al extremo de la cuestión, con una tesis restrictiva; 

otros que han matizado las prohibiciones del fenómeno de la superposición de 

roles y, por último, algunos países que han moderado la postura restrictiva 

acercándose al punto medio del paradigma. 

7. En la región latinoamericana existen países como Cuba y Chile que todavía 

no han fijado una postura frente a la superposición de roles en la fiducia en 

garantía, ubicándose por fuera de los extremos de la cuestión. Se espera que 

las citadas legislaciones adopten una postura frente al tema de esta 

investigación con el objeto de completar el modelo latinoamericano frente a 

la superposición de roles del fiduciario. 

8. La estructura del contrato de fiducia en garantía no es un triángulo equilátero, 

como lo han sostenido los de la tesis restrictiva extrema. Los últimos diez años 

de investigación prueban que se han creado distintas posiciones como las de 

la tesis restrictiva matizada, la tesis restrictiva moderada y la tesis permisiva 

en sus expresiones extrema y matizada, que aceptan distintas estructuras 

triangulares frente al negocio fiduciario. Teniendo en cuenta lo anterior, para 

los países representantes de la tesis restrictiva matizada es un triángulo 

isósceles y para los exponentes de la tesis restrictiva moderada, es un triángulo 

isósceles en que el tercer lado, es decir, donde se encuentra la relación 

fiduciario-beneficiario, presenta una mayor asimetría por el tipo de 

superposición de roles aceptada, que en este caso es la indirecta. Los países 

de la tesis permisiva han sostenido que las asimetrías que se dan en las 

relaciones entre el fideicomitente y el fiduciario les permiten su evolución 

jurídica como contrato, acercándolos más a lo que acá se ha planteado como 

un triángulo escaleno, creando un nuevo paradigma negocial dentro de los 

acuerdos de confianza. El contrato de fiducia en garantía con roles 

exclusivos solo existe para los países que adoptaron la posición restrictiva 

extrema. En contraposición, para los representantes de la tesis permisiva el 

fenómeno de la superposición de roles del fideicomitente y del fiduciario 

permea las funciones exclusivas que tenían las partes. Actualmente, ellos 

plantean la posibilidad de sinergias de funciones de los intervinientes dentro 

del contrato, existiendo las siguientes fusiones internas: 

a) Fideicomitente-beneficiario 

b) Fiduciario-beneficiario (Fenómeno de investigación)  

9. La superposición de roles del fiduciario es un fenómeno completamente 

alineado con la teleología del contrato de fiducia en garantía. La posibilidad 

de que confluyan en una misma persona las calidades de fiduciario y de 
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beneficiario es válida para los países exponentes de la tesis permisiva, quienes 

han creado dentro de su ordenamiento jurídico soluciones jurídicas prácticas, 

como la interposición de acciones fiduciarias a favor del beneficiario y el 

fideicomitente, un papel activo del ente de control sobre el fiduciario y la 

posibilidad de implementar mecanismos resolutorios de conflictos dentro de 

los acuerdos de voluntades, para solucionar cualquier inarmonía que se pueda 

llegar a presentar entre las partes cuando ocurre el fenómeno de la 

superposición de roles en cualquiera de sus expresiones. Con estas soluciones 

jurídicas se evita que el fiduciario entre en comportamientos abusivos que se 

traduzcan en falta de coherencias en su comportamiento y del cumplimiento 

de los deberes dentro del contrato. 

10. La protección del orden público y la seguridad jurídica han sido los límites 

legales que han tenido las distintas legislaciones latinoamericanas para 

plantear las diferentes posturas frente al fenómeno de investigación cuando 

ocurre de manera directa o indirecta. Estos límites se han extendido o han 

reducido su espectro de acción dependiendo de las distintas tesis adoptadas en 

la región. Los diversos ordenamientos jurídicos en Latinoamérica en materia 

de negocio fiduciario han sido reglados en diversos aspectos jurídicos. Los 

países enunciados en el capítulo 2, como exponentes de la tesis restrictiva, han 

fundamentado sus ordenamientos en predeterminaciones conductuales del 

fiduciario, basadas esencialmente en la norma jurídica. Por otra parte, los 

países flexibles han permitido no solo que la norma jurídica funcione, sino 

que han dado la posibilidad de que el comportamiento del fiduciario, cuando 

se da la superposición directa o indirecta, esté permeada por un margen mayor 

de decisión, dado por la autonomía de la voluntad privada. En la postura 

permisiva, el principio de la autonomía de la voluntad privada frente a los 

acuerdos se aplica de manera más flexible y proporcional mientras que en la 

tesis restrictiva está limitado más estrictamente por el orden público y la 

seguridad jurídica.  

11. Las legislaciones con posturas más flexibles han encontrado en los deberes 

fiduciarios y en la libertad negocial, fundamentándose en el principio de la 

autonomía de la voluntad privada, un elemento funcional que permite el 

fenómeno, siempre y cuando éste no genere conflictos de intereses ni abusos 

en su posición contractual. 

12.  El cumplimiento estricto de los deberes generales de conducta por parte del 

fiduciario ha sido un punto esencial para evitar el abuso de la posición 

contractual dentro del negocio fiduciario de garantía y un aspecto importante 

para aquellos doctrinantes defensores de la tesis flexible para que el fenómeno 

de la superposición de roles del fiduciario pueda darse en sus dos expresiones 
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jurídicas. Si se aplican los deberes secundarios de conducta dentro del contrato 

de fiducia en garantía se reducen las posibilidades del conflicto de intereses 

para el fiduciario. El actuar leal y transparente del fiduciario entregando la 

información real, con debida diligencia y cuidado, es garantía del manejo 

acorde con el respeto y el ejercicio de los derechos por parte del fideicomitente 

y del beneficiario. Los deberes secundarios de conducta son reglas correctivas 

que extinguen cualquier posibilidad de conflicto de intereses cuando se da el 

fenómeno de superposición en vía directa o indirecta. 

13. La aplicación de los deberes secundarios de conducta como la lealtad y la 

confianza en todas las etapas del negocio jurídico son esenciales para que el 

fenómeno de la superposición de roles del fiduciario se pueda dar, sin acarrear 

dificultades. Si existe por parte del fiduciario una real aplicación del deber de 

lealtad y de confianza, no tendría cabida la posibilidad de un abuso de la 

posición dominante por su parte y se creará de forma más clara el marco de 

los estándares que se esperan de un profesional en la materia cuando hay 

superposición de roles del fiduciario. 

14. Aunque la autorregulación de las conductas del fiduciario es fundamental 

dentro del negocio jurídico a través del cumplimiento de los deberes 

secundarios de conducta, la solución real para evitar efectos negativos del 

fenómeno de investigación se amplía a soluciones como la regulación de éste 

por todos los países del hemisferio y a un papel más activo de las autoridades 

encargadas de hacer la inspección, control y vigilancia de los fiduciarios. 
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Fuente: Elaboración propia. 

 

 

 
 

 

Fuente: Elaboración propia. 
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Fuente: Elaboración propia. 

                 
                   

                              
                                     

                          
                            

                          
                            

                        

                                  
                            

                                
                               
                             

                         
                                  
                                   
                                  
                              



246 

 

    

 

  

 
 

 

 

 

 

                       
                       

               
                        

                             

                       
                     

                        
                 

                          
                           
                             
                                
       



247 

 

  



248 

SEGUNDA PARTE. PROPUESTA PARA COLOMBIA: APROBACIÓN DE 

LA SUPERPOSICIÓN DIRECTA DE ROLES DEL FIDUCIARIO 

 

Partiendo del análisis jurídico de la superposición de roles del fiduciario y de haber 

hecho un recorrido por los orígenes remotos de la fiducia en garantía fiducia cum 

creditore,666 sus orígenes cercanos y continuando la investigación con la 

superposición de roles del fiduciario667 en la región latinoamericana, 668 donde se 

identificaron las tensiones jurídicas, las variadas subcategorías en la tesis restrictiva 

(extrema, matizada y moderna), la tesis flexible extrema y matizada669 que existen en 

cada uno de los países, se centrará la investigación en el territorio nacional.670 Cabe 

desde luego aclarar que la segunda parte de este escrito se enfocará en los elementos 

esenciales de la propuesta jurídica para Colombia frente al fenómeno de la 

superposición de roles directa e indirecta. Así mismo, se identificarán las 

herramientas con las que cuenta Colombia en la actualidad, para permitirla. 

  

 
666 Malumian, Op. cit. P.6. 

667 Campi, Op. cit. P. 12 y ss. 

668 Pérez Hualde, Op. cit. P. 356. 

669  Hayzus, Op. cit. P. 101. 

670 Domínguez Martínez. El fideicomiso en México..., Op. cit. P. 239. 
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Capítulo 1. Reflexiones generales sobre la superposición de roles del fiduciario 

en Colombia 

Partiendo de las tres posturas doctrinarias y legales con sus respectivas subcategorías, 

desarrolladas en la primera parte, con el estudio que se hizo en cada uno de los países, 

cabe hacer las siguientes reflexiones jurídicas enfocadas exclusivamente para 

Colombia respecto al tema principal de la superposición de roles del fiduciario: 

1. Si se adoptara la tesis permisiva matizada en Colombia y se pasara de tener una 

postura restrictiva con alguna condición más flexible, en que el fenómeno de 

investigación se incluyera en su expresión directa, el cambio de paradigma del 

país en la región latinoamericana conllevaría como consecuencia inmediata una 

reforma legislativa del negocio fiduciario. Ahora bien, de aprobarse en la 

legislación colombiana este nuevo esquema negocial, la redacción de la ley 

debería contemplar de forma expresa en qué casos se daría el fenómeno, cuándo 

no se consideraría y en qué casos estaría limitado por el orden público y la 

seguridad jurídica en el sector financiero. Probablemente, si se adoptara la tesis 

flexible matizada, la evolución de la fiducia en garantía crecería de forma 

positiva como ha ocurrido en otros de los países de la región. Un caso típico de 

lo planteado es Ecuador que, al flexibilizar su legislación tuvo crecimientos 

económicos en el PIB, gracias a la fiducia de garantía.671  

Teniendo como ejemplo los países de la tesis flexible, en opinión de la autora, 

en Colombia se podrían abrir las restricciones impuestas por la legislación 

nacional a la superposición directa con el fin de seguir innovando con el 

contrato de fiducia en garantía y permitir la evolución de la superposición de 

roles del fiduciario en sus dos expresiones.672 Es perentorio que, si se va a hacer 

 
671 Para el 2020 el fideicomiso mercantil ha tenido un incremento en el PIB del país. Administra más 

de diez mil millones de dólares: Radio Morena. “Entrevista a la Francisco Nugué, presidente ejecutivo 

de General Trust, Administradora de Fondos y Fideicomisos”, Quito y Guayaquil, 12 nov. 2019. 

Internet. 17 jul. 2020. 

http://aura.atis.ec/AudioVisuales/RadioMorena/88_Recorte_12112019%2017_35_38.mp3. 

672 Circular Básica Jurídica 29 de 2014. Internet. 27 feb. 2015. 

http://legal.legis.com.co/frmMainContainer.aspx.  

“Artículo 8.4. del Título II, Parte II. Clasificación por tipos de negocios fiduciarios 8.4. Fiducia en 

garantía: Es el negocio fiduciario que se constituye cuando una persona entrega o transfiere a la 

sociedad fiduciaria bienes o recursos, con la finalidad de garantizar el cumplimiento de obligaciones 

propias o de terceros. 



250 

el salto a la postura permisiva, se exprese en la legislación que se aprueba la 

superposición de roles indirecta, no abstenerse de pronunciarse al respecto, 

como se ha hecho hasta ahora. Igualmente, debe establecerse qué herramientas 

deben desarrollarse en las fiduciarias y en los conglomerados financieros de los 

que son parte, con el fin de evitar potenciales circunstancias que lleven a generar 

conflictos de intereses o abusos por el banco matriz. 

2. La prohibición que actualmente contempla el Código de Comercio para la 

superposición de roles directa apoyada doctrinariamente por algunos juristas 

nacionales como Carlos Manrique,673 Carlos Ignacio Jaramillo y Ernesto 

Rengifo García674 se enmarcan de manera coherente con la postura adoptada 

por la legislación colombiana. Actualmente, Colombia se encuentra en una 

postura restrictiva matizada, esta autora considera viable que se cambie el 

 
A los contratos de fiducia en garantía le son aplicables, en lo referente al registro, oponibilidad y 

restitución de la tenencia del bien objeto de comodato precario y las disposiciones contenidas en la 

Ley 1676 de 2013, de conformidad con el parágrafo del Artículo 3º de la misma ley. Adicionalmente, 

se señala que el registro establecido en la citada disposición tiene para los contratos de fiducia 

mercantil con fines de garantía los efectos previstos en el parágrafo del Artículo 55 de la Ley 1116 de 

2006. 

El negocio fiduciario en garantía puede presentar las siguientes modalidades: 

[§ 4591] Circular Básica Jurídica 29/2014, Superintendencia Financiera. 

PARTE II 

Mercado intermediado 

TÍTULO II 

Instrucciones generales relativas a las operaciones de las sociedades de servicios financieros 

CAPÍTULO I: Disposiciones especiales aplicables a los negocios fiduciarios [...] 

8. Clasificación por tipos de negocios fiduciarios 

8.4. Fiducia en garantía. 

8.4.2. Fiducia en garantía y fuente de pagos Consiste en la transferencia o entrega irrevocable a una 

sociedad fiduciaria de un flujo futuro de recursos producto de una cesión de derechos económicos a 

favor del fideicomitente, que se destinan a garantizar el cumplimiento de una obligación y a la atención 

de la deuda producto de la misma”. 

[§ 4601] Circular Básica Jurídica 29/2014, Superintendencia Financiera. 

673 Manrique Nieto, Op. cit. P. 103. Este tratadista propone en su obra que el beneficiario del contrato 

de fiducia en garantía no sea nunca una sociedad matriz o vinculada con la fiduciaria para evitar el 

conflicto de intereses. 

674 Rengifo García, Op. cit. P. 92. 
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paradigma a una tesis más flexible, como la que han sostenido doctrinantes 

latinoamericanos como Fernando Pérez Hualde (Argentina), Jorge Arce 

Gargollo, Germán Ciro Campi (Argentina), Ricardo Joaquín Alfaro (Panamá) 

y Francisco Nugué (Ecuador). 

3.  Teniendo en cuenta lo anterior, se hace énfasis en efecto en la viabilidad de las 

posturas que se encuentran hacia el centro del paradigma, como las expuestas 

por doctrinantes internacionales representantes de las tesis moderadas como los 

mencionados Fernando Pérez Hualde, Germán Ciro Campi, Ricardo Joaquín 

Alfaro y Francisco Nugué, que admiten el fenómeno de la superposición de 

roles en algunas de sus expresiones.675  

4. Al ser la fiducia en garantía un negocio de confianza y permitir fenómenos 

como el de la superposición de roles que es coherente con este principio rector, 

es totalmente previsible que el fideicomitente experto profesional o el inexperto 

le confíe al fiduciario los bienes que sirven de garantía para hacer el pago a los 

acreedores beneficiarios. La fiducia en garantía, con la existencia del fenómeno 

o sin la ocurrencia de éste, puede tener un riesgo como cualquier negocio 

financiero. Por lo tanto, es demasiado cándido pretender que, creando este tipo 

de prohibición extrema al fenómeno de la superposición de roles directa del 

fiduciario en el negocio, éste va a quedar totalmente saneado frente a la relación 

asimétrica con el acreedor beneficiario o con el mismo fideicomitente. Los 

riesgos jurídicos pueden presentarse en los negocios fiduciarios; lo cual implica 

que existen probabilidades de darse en aquellos donde no exista el fenómeno 

de investigación y en aquellos en que se surta la superposición de roles del 

fiduciario de forma directa o indirecta. Por lo tanto, cabe la certeza de que es 

deber del legislador crear soluciones jurídicas viables que protejan el orden 

público en las relaciones contractuales. Sin embargo, estas soluciones de orden 

jurídico no deben caer en los extremos del paradigma, pues pueden traer 

radicalizaciones frente al fenómeno de investigación. 

5. Es necesario hacer una reforma legislativa del Código de Comercio para la 

fiducia en general, incorporando una legislación especial para la fiducia en 

 
675 Ver: Campi, Op. cit. P. 12 y ss.; Pérez Hualde, Op. cit. P. 356 y Radio Morena. “Entrevista a la 

Francisco Nugué, Op. cit./// Campi, Germán Ciro. “El fideicomiso de garantía. La superposición de 

los roles del fiduciario-beneficiario”. (Tesis de Magíster). Universidad del Cema, 2008. Impreso. P. 14 

y ss.   
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garantía.676 Si no se hace un cambio en la postura, la fiducia en garantía podría 

quedar relegada como algunas garantías personales, por ejemplo, la fianza; o 

como ciertas garantías reales, como la hipoteca.677 Estas garantías clásicas se 

caracterizan por tener trámites muy complejos para hacerlas efectivas.678 En el 

caso específico de la hipoteca se requiere del proceso ejecutivo para que el 

acreedor pueda perseguir los bienes del deudor. En la actualidad un proceso 

ejecutivo está durando varios años en la jurisdicción colombiana hasta llegar a 

proferirse sentencia en firme.679 En el caso de la fianza, el fiador puede, en el 

proceso judicial, hacer efectivo el beneficio de excusión para evitar que el 

acreedor lo persiga a él en vez del deudor principal. Es normal que, mientras el 

juez determina quién tiene la razón, pasen algunos años para hacer efectiva la 

garantía personal. 

Resulta ilustrativo, como se ha resaltado en varios apartes de este documento, que la 

fiducia en garantía es una caución de primera demanda.680 Es tan eficiente que le 

permite al constituyente tener la caja suficiente y ser fuente de pago para los 

beneficiarios del negocio jurídico. La presente circunstancia dota a este contrato de 

 
676 Superintendencia Financiera de Colombia. Circular Externa 024 de 2016, Literal 8.4. “Fiducia en 

garantía: Es el negocio fiduciario que se constituye cuando una persona entrega o transfiere a la 

sociedad fiduciaria bienes o recursos, con la finalidad de garantizar el cumplimiento de obligaciones 

propias o de terceros. A los contratos de fiducia en garantía le son aplicables en lo referente al registro, 

oponibilidad y restitución de la tenencia del bien objeto de comodato precario y las disposiciones 

contenidas en la Ley 1676 de 2013, de conformidad con el parágrafo   del art. 3 de la misma ley. 

Adicionalmente, se señala que el registro establecido en la citada disposición, tiene para los contratos 

de fiducia mercantil con fines de garantía los efectos previstos en el parágrafo del art. 55 de la Ley 

1116 de 2006”.  

677 Manrique Nieto, Op. cit. P. 17. Para este experto la ventaja de la fiducia en garantía sobre las otras 

garantías reales como la hipoteca radica en que en esta garantía personal: “La validez, existencia o 

exigibilidad no está sujeta a la previa declaración de un juez sobre su ejecutabilidad. […]”. 

678 Garro, Op. cit. P. 10. 

679 El Tiempo. “Se agiliza el proceso ejecutivo”. eltiempo.com 5 abr. 2003. Internet. 

http://www.eltiempo.com/archivo/documento/MAM-990834. Aproximadamente un proceso ejecutivo 

duraba entre tres y cuatro años. 

680 Rodríguez Azuero, La responsabilidad del.., Op. cit. P. 120. 
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un atractivo sin igual para aquellas personas que necesitan acceder a un crédito 

otorgado por un conglomerado financiero.681  

 

La fiducia en garantía es un vehículo financiero que permite que el patrimonio 

autónomo se conforme con flujos de caja futuros, es decir, con bienes como el dinero 

que al momento de la suscripción del contrato no existen pero que se espera que 

existan para el fideicomitente.682 Por lo tanto, dentro del contrato de fiducia en 

garantía se puede plantear cómo se va a priorizar el pago a los acreedores 

beneficiarios del negocio jurídico, lo que en muchos de los casos puede ser la matriz 

del grupo financiero u otras filiales o subordinadas que pertenezcan al mismo. 

 

En el contrato de fiducia en garantía se pueden clasificar los beneficiarios por tipos, 

en consecuencia, es completamente posible encontrar en la práctica que en el negocio 

de garantía puedan existir beneficiarios seniors, otros beneficiarios subordinados y 

pagos hechos a algunos beneficiarios con dividendos preferenciales que puede 

producir la empresa constituyente del fideicomiso de garantía. Es decir que se puede 

plantear en el contrato, basándose en el principio de la autonomía privada, que, en el 

momento de hacerse efectiva la garantía, a algunos de los acreedores beneficiarios 

del contrato se les pagará con los frutos y no con los bienes fideicomitidos. Sin 

embargo, aunque la figura goza de eficiencia jurídica como contrato, tal como se 

explicó con anterioridad y se ha convertido en un producto estrella,683 en el universo 

 
681  Arrubla Paucar, Jaime Alberto. “Contratos mercantiles: Típicos”. Aplicación práctica del derecho 

mercantil. 2ª ed. Eds. Jaime Arrubla Paucar y Enrique Gaviria Gutiérrez. Medellín: Biblioteca Jurídica 

Diké, 1999. Impreso. P. 190. En la fiducia en garantía hay un procedimiento fácil hecho por la 

fiduciaria que “No ofrece la rigidez del procedimiento de subasta pública”. 

682 Superintendencia de Sociedades, Colombia. Oficio 220- 050986 del 10 de abril de 2018 “Ref.: 

Algunas consideraciones sobre los bienes que hace parte de un patrimonio autónomo en el marco del 

régimen de insolvencia empresarial”. (s. f.). Internet. 2 ago. 2020. 

https://www.supersociedades.gov.co/nuestra_entidad/normatividad/normatividad_conceptos_juridico

s/OFICIO%20220-050986.pdf 

683 Semana. “El ABC de las fiduciarias. Una breve guía para acercarse a un sector que toca la vida de 

todos”. Semana. Ed. 1720. Especial Fiduciarias. 19-26 abr. 2015. Impreso. P. 92 y ss.: “En Colombia 

funcionan 26 fiduciarias. En 2014, el sector fiduciario nacional obtuvo ingresos por 1.38 billones de 

pesos, un incremento del 7,7 por ciento respecto del año anterior. Las fiduciarias cerraron el año pasado 

con un incremento del 17 por ciento en los activos administrados por cuenta de terceros, para un total 

de 318 billones de pesos”. 
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de las garantías es necesario aumentar su espectro de acción en la región mediante 

una reforma legislativa.  

A continuación, se exponen los temas jurídicos que podrían reformarse en la 

legislación nacional con el objeto de buscar aumentar el influjo de acción de la fiducia 

en garantía: 

 

1. Como principal punto se encuentra el tema central de estudio, la superposición 

de roles del fiduciario de forma directa, es decir, aquella operación en la que la 

fiduciaria es a su vez beneficiaria del contrato de fiducia en garantía. Para la 

superposición de roles directa valdría la pena que el legislador nacional tomara 

como ejemplo las legislaciones de la tesis permisiva, es decir, la de países como 

México, Brasil, Ecuador y Uruguay. Se recomienda hacer un estudio especial 

sobre la Ley General de Títulos y Operaciones de Crédito (LGTOC) mexicana, 

que ha sido muy exitosa y que en ese país ha tenido excelentes resultados en los 

últimos 80 años. El legislador colombiano, podría crear sus propios matices 

específicos reformando la legislación nacional y permitiendo de forma expresa 

la superposición de roles directa y la indirecta. 

2. El segundo punto que cabría dentro de la reforma sería el avalúo de los bienes y 

derechos fideicomitidos. Este tema es clave ya que, si llega a evidenciarse el 

incumplimiento por parte del deudor fideicomitente del contrato de fiducia en 

garantía, deben facilitarse toda clase de medios jurídicos que permitan hacer el 

avalúo y, en caso de requerirse, la venta o dación en pago de los bienes y derechos 

que conforman el patrimonio autónomo. 

 

Es indiscutible que el avalúo de los bienes constituye un tema en el cual podría 

generarse una superposición de roles del fiduciario. Esto es de total interés para 

el tema de estudio y debe reformarse también. En caso de presentarse un 

incumplimiento por parte del deudor fideicomitente del crédito, el fiduciario, que 

es la filial del banco, debe hacer los avalúos, pues ha cobrado una comisión 

fiduciaria para hacerlos. Por otra parte, el banco matriz también debe conocer de 

los avalúos hechos ya que como entidad financiera activa en la operación debe 

cumplir con su obligación de evaluar el riesgo crediticio de los bienes 

fideicomitidos que permitan satisfacer la deuda que tiene el fideicomitente con la 

entidad financiera. 

En realidad, esto en la práctica se hace cuando el banco (matriz) analiza cada uno 

de los avalúos de los bienes y derechos y procede a objetar en caso de presentarse 

una inconsistencia entre el valor real del bien o del derecho y el que aparece en 
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el documento de avalúo. Por esta razón, es de suma importancia que tanto el 

fiduciario como el banco beneficiario tengan conocimiento de los avalúos de los 

bienes684 hechos por un perito experto independiente. 

Es cierto que la superposición de roles se aprecia aún más en el caso en que el 

deudor fideicomitente no paga los avalúos de los bienes. Si llegara a darse esta 

situación, quien tiene el deber legal de pagar los avalúos es el banco beneficiario 

del contrato de fiducia pues, de acuerdo con la doctrina de la Superintendencia 

Financiera de Colombia, quien debe proveer los recursos económicos cuando el 

fideicomitente no lo hace es el beneficiario del contrato. 

Para el caso que se está estudiando, el banco matriz de la sociedad fiduciaria es 

el mayor beneficiario del negocio. De lo anterior se colige que, al ser el banco el 

beneficiario, es él quien paga el avalúo al perito para que se determine el valor 

comercial de los bienes. 

 

1.1.  Solución legal mediante la modernización del contrato de fiducia en 

garantía 

La solución legal de esta tesis doctoral está encaminada a que se efectúe una mayor 

apertura de la fiducia en garantía en Colombia, especialmente de la superposición de 

roles del fiduciario. Es un asunto que no da espera pues la posibilidad de que el 

fiduciario adquiera la calidad de beneficiario del contrato de forma directa permitiría 

la evolución del contrato, dotándolo de mayor eficiencia en el mercado. Es 

completamente viable que los cambios propuestos en la fiducia en garantía generarían 

consecuencias como un aumento de la competencia de los conglomerados financieros 

nacionales en la región latinoamericana.685 

Además, se evidencia que es el momento económico preciso para hacerlo686 ya que 

permanentemente se ve cómo las entidades financieras nacionales han comprado en 

 
684 Rodríguez Azuero. La responsabilidad..., Op. cit. P. 120. 

685 Para el 2020 en Colombia existen trece conglomerados financieros de los cuales ocho son locales 

y cinco extranjeros: Grupo Sura-Bancolombia, Grupo Aval, Grupo Bolívar, Coomeva y Fundación 

Social. Entre los conglomerados extranjeros se encuentran BTG Pactual, ScotiaBank, BNP Paribas, 

Banco GNB Sudameris, Old Mutual, ITAU, BBVA y Credicorp Capital. 

686 Paredes, Gustavo Adolfo y Morales, Jovany. “Competencia y regulación en la banca: el caso de 

Panamá”. Estudios y Perspectivas. Ciudad de México: CEPAL, Sede Subregional México y ONU. 

2007. Impreso. P. 35. 
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los últimos meses bancos extranjeros en Centroamérica y en otros países 

suramericanos, expandiendo su zona de influencia.687 Es necesario darles la 

oportunidad a los conglomerados nacionales con el fin de que puedan crecer y ser una 

verdadera competencia para los grupos empresariales extranjeros que vienen de otras 

latitudes y que ya se han posicionado en Latinoamérica.688 

Sin lugar a dudas, la aprobación de la superposición de roles del fiduciario directa 

permitiría el fortalecimiento de todos los conglomerados financieros nacionales en la 

región. Lo anterior se traduce también en una mayor cantidad de beneficios para los 

consumidores financieros de la zona, que tendrían acceso a más líneas de créditos y 

a utilizar con mayor frecuencia garantías financieras que les permitirían apalancar sus 

operaciones, satisfaciendo sus necesidades como empresarios.689 

Es necesario aprovechar la coyuntura por la que está pasando el país en el tema de 

expansión de todo tipo de garantías.690 Es importante resaltar que aunque  la Ley 1676 

 
687 Proyecto de Ley 119 del 23 de agosto de 2016, Exposición de motivos. “Por el cual se dictan normas 

para fortalecer la regulación y supervisión de los conglomerados financieros y los mecanismos de 

resolución de entidades financieras”. Desde el año 2007 Colombia tiene un sistema financiero más 

internacional. 

688 La República. “Así regulará la Superfinanciera a los conglomerados financieros locales y 

extranjeros”. Sección Financiera 7 feb. 2019. Internet. 1º oct. 2020. 

https://www.larepublica.co/finanzas/conozca-como-regulara-la-superfinanciera-a-los-

conglomerados-financieros-locales-y-extranjeros-2824802 

689 Sobre el particular ver el tema de conglomerados financieros nacionales en Latinoamérica: 

Portafolio. “Bancolombia amplía su presencia en Centroamérica”. Portafolio 1º oct. 2013. Internet. 1º 

oct. 2013. http://www.portafolio.co/negocios/bancolombia-amplia-su-presenciacentroamerica. 

El Conglomerado Bancolombia está integrado por el Banco Agromercantil BAM de Guatemala, 

Mercom Bank Ltd., una entidad bancaria off shore con sede en Barbados, y Seguros Agromercantil de 

Guatemala, entre otras. La adquisición había sido acordada a mediados de diciembre pasado. 

690 Sobre los derechos personalísimos en la fiducia en garantía ver Domínguez Martínez. El fideicomiso 

en México. Op. cit. P. 224. En México al igual que en Colombia se pueden transferir todo tipo de 

derechos a los patrimonios autónomos, salvo aquellos que son personalísimos: “En cuanto a los bienes 

objeto del fideicomiso puedo decir que pueden serlo toda clase de bienes o derechos salvo los que sean 

estrictamente personales del titular, es decir, aquellos bienes intrasmisibles”. 

https://www.larepublica.co/finanzas/conozca-como-regulara-la-superfinanciera-a-los-conglomerados-financieros-locales-y-extranjeros-2824802
https://www.larepublica.co/finanzas/conozca-como-regulara-la-superfinanciera-a-los-conglomerados-financieros-locales-y-extranjeros-2824802
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de 2013691 (Ley de Garantías Mobiliarias)692 y la de su Decreto Reglamentario 400 

del 24 de febrero de 2014693 y Decreto Reglamentario 1835 del 16 de septiembre de 

2015694 expedido por la Presidencia de la República,695 se han aplicado  

modernizando garantías clásicas como la prenda,696 esta ley sus respectivos decretos  

no  han sido utilizados de la forma esperada por parte de los conglomerados 

financieros. 

Esta situación le abre una puerta más a la fiducia en garantía como negocio jurídico, 

pues los conglomerados financieros prefieren utilizar contratos como el de la fiducia 

en garantía como fuente de pago para operaciones en que esté involucrado alguno de 

los miembros o relacionados del conglomerado financiero en cuestión. La fiducia en 

garantía es un instrumento jurídico que otorga un mayor acceso al crédito por parte 

de los conglomerados financieros a sectores económicos como los de los 

microempresarios. Es necesario hacer énfasis en que debe apoyarse la estructuración 

de este tipo de negocios jurídicos abriendo la opción a la superposición de roles 

directa del fiduciario y procurando fomentar las operaciones de los comerciantes y de 

los medianos y pequeños empresarios, mediante operaciones con los conglomerados 

financieros, permitiendo su crecimiento y fortalecimiento empresarial en sus negocios 

y establecimientos de comercio. 

Es cierto que una de las grandes luces que otorgó la Ley de Garantías Mobiliarias fue 

abrir la posibilidad a aquellos bienes muebles que por muchos años fueron 

clasificados como inadmisibles. Actualmente Colombia ha logrado hacer el Registro 

Único de Garantías Mobiliarias, el RGM, con el apoyo de Confecámaras.697 En este 

 
691 Es evidente que con la Ley de Garantías Mobiliarias se buscó como uno de sus principales objetivos 

simplificar los trámites para constituir una garantía y a su vez permitir que una mayor cantidad de 

bienes muebles sean tomados como garantías admisibles para servir de sustento a un crédito. 

692 Ley 1676 del 20 de agosto de 2013. Ley de Garantías Mobiliarias. Artículo 2.  

693 Decreto 400 del 24 de febrero de 2014, Presidencia de la República.  

694 Decreto 400 del 24 de febrero de 2014, Presidencia de la República.  

695 Decreto 1835 del 16 de septiembre de 2015, Presidencia de la República.  

696 Eslava, Marcela; Scholar, Antoinette; Sánchez, Lucía; Aránzazu Rodríguez, María y Villar, Pablo. 

“Evaluación de la reforma de garantías mobiliarias: Potencial y avances en la implementación”. 

Coyuntura Pyme ANIF (Centro de Estudios Económicos) 49. abr. 2015. Impreso.  

697 Correa, Alexander. Estudio económico: Las garantías mobiliarias en la promoción de la 

competencia y el acceso al crédito en Colombia. Bogotá: Superintendencia de Industria y Comercio 

de Colombia, Delegatura para la Protección de la Competencia, 2011. Internet. 17 may. 2015. 

http://www.sic.gov.co/drupal/sites/default/files/files/Informe%20Acceso%20Credito.pdf [en línea]. 
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registro aparecen los bienes muebles que sirven de garantías mobiliarias y también 

las carteras que se requiere cobrar y recuperar. A título de ejemplo, pueden aparecer 

automóviles, inventarios y otras clases de bienes. De esta forma, se sabe con certeza 

si el bien está sirviendo de garantía para un crédito que se tenga con un conglomerado 

financiero.698  

Este punto de crear un registro unificado constituye un gran avance en temas de 

garantías y de créditos699 pues para los conglomerados financieros es mucho más 

atractivo que los bienes cuenten con un registro ante una entidad pública ya que son 

aceptados como garantía admisible por la entidad financiera, mientras que los bienes 

que no tienen este tipo de registro son desechados de forma inmediata. Sería 

interesante contar con un registro único en el cual se pudieran ver todas las garantías 

que tiene una persona, no solamente las mobiliarias. Aunque se han hecho grandes 

esfuerzos con el RGM y éste ha hecho una buena labor, es necesario avanzar más 

rápido en la unificación de los registros existentes y crear la posibilidad de registro 

para aquellos derechos que actualmente no lo tienen, con el fin de que en un futuro 

próximo puedan entrar al grupo de bienes clasificados como garantías admisibles.700 

Es necesario, en opinión de la autora, que la regulación colombiana en materia de 

fiducia en garantía se amplíe, permitiendo la entrada de un mayor número de bienes 

al patrimonio autónomo.701 También es fundamental que entren al contrato los bienes 

que tienen viabilidad de servir como garantía admisible y que hace unos años eran 

rechazados sin hacer exámenes más conscientes al respecto. 

Sobre el particular, hay lugar para el total convencimiento de que la reforma 

legislativa de la fiducia en garantía sería un excelente complemento jurídico para la 

Ley de Garantías Mobiliarias que lentamente ha comenzado a aplicarse. En realidad, 

los estudios hechos por la Superintendencia de Sociedades en colaboración con 

algunas universidades en 2014 demuestran que su nivel de aplicación por parte de los 

bancos ha sido bajo. El estudio estadístico actual estima que el nivel de aplicación 

 
Publicado por la Superintendencia de Industria y Comercio de Colombia, Delegatura para la Protección 

de la Competencia, 2011, P. 9 [citado en: 2015-05-17]. Disponible en Internet: 

http://www.sic.gov.co/drupal/sites/default/files/files/Informe%20Acceso%20Credito.pdf 

698 Ley 1676 del 20 de agosto de 2013, Ley de Garantías Mobiliarias, Artículo 2. 

699 Eslava, Scholar, Sánchez y otros, Op. cit. P. 20. 

700 Correa, Op. cit. P. 9. 

701 Cárdenas Mejía, Op. cit. P. 3. 
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como mecanismo para fomentar el crédito para las empresas está entre el 2% y el 

3%.702 

Ahora bien, al ser la fiducia en garantía un mecanismo que ha servido en el sector 

como garantía admisible para que las empresas puedan acceder al crédito y que ha 

tenido una mayor permeabilidad en Colombia, específicamente en el mundo de las 

garantías, es necesario hacer una reforma novedosa que permita ampliar el espectro 

de acción del negocio, sobre todo para aquellos sectores como el de las 

microempresas que todavía no han podido acceder al crédito. 

Sería muy beneficioso para el sector real que los pequeños y medianos empresarios 

tuviesen más acceso a servicios financieros como los que prestan las sociedades 

fiduciarias, de esta manera, podrían acceder a contratos como la fiducia en garantía 

con superposición de roles del fiduciario teniendo una garantía admisible que les 

permitiera a su vez acceder a créditos con el banco matriz. 

El beneficio general para los empresarios consiste en que pagan una menor comisión 

fiduciaria, pues al existir este tipo de sinergias se economizan los recursos para el 

conglomerado financiero y esto hace que la fiduciaria baje su comisión de servicio. 

Al quedar satisfechos los clientes empresariales de la fiduciaria con los costos y con 

los servicios se aumenta la demanda de estos contratos ya que los clientes incrementan 

su confianza en este tipo de instrumentos. El acceso del sector real a los servicios 

financieros genera una percepción de confianza para las mipymes, quienes, durante 

años, buscaron tener acceso al crédito y a otros servicios financieros, que estaban 

diseñados para las grandes empresas del país. Sin embargo, al crearse los novedosos 

servicios enfocados en la pequeña y mediana empresa, éstos han empezado a recibir 

aquellos que se ajustan a las medidas de sus necesidades. Actualmente se exigen 

criterios objetivos del emprendedor o del empresario como el sector de la economía 

al que pertenece, el tamaño de la empresa, la ubicación de la empresa, las actividades 

económicas a las que se dedica.  

 

 
702 Bonilla Sanabria, Fabio Andrés. “El nuevo régimen legal de las garantías mobiliarias”. Mercatoria. 

2 (2014). Bogotá: Superintendencia de Sociedades y Universidad Externado de Colombia. Internet. 17 

nov. 2015. http://www.emercatoria.edu.co/PAGINAS/actualidad/mobiliarias.pdf. P. 2. Ésta es una de 

las encuestas últimamente realizadas. En este artículo de investigación el autor demuestra con cifras, 

que el acceso a microcrédito de las empresas actualmente es del 2 al 3% de todo el crédito que tienen 

las entidades bancarias. En el momento la Ley de Garantías Mobiliarias está impactando en este 

porcentaje. El autor califica el impacto como limitado. 
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Al final de cuentas esto se traduce en un fortalecimiento de la relación comercial entre 

el sector real y el sector financiero, evitando que las mipymes acudan a la 

informalidad del préstamo del gota a gota y haciendo que tengan una relación más 

amable y formal con los conglomerados financieros.703  

Resulta pues necesario que el contrato de fiducia en garantía sea reformado. Es 

conveniente que se apruebe la posibilidad en la cual el fiduciario del contrato sea a su 

vez beneficiario del mismo. Es perentorio hacer una normatividad en la que el 

fideicomitente pueda actuar teniendo una mayor confianza en los conglomerados 

financieros.704 Para que esta reforma se pueda dar, la fiduciaria que tenga el contrato 

debe cumplir a cabalidad con el deber de lealtad705 en los casos de los negocios de 

garantía con superposición de roles. La lealtad es un aspecto clave para el contrato de 

fiducia en garantía, porque sin ella el fenómeno de la superposición de roles del 

fiduciario no podría darse, dado que se vería afectada la confianza que tiene el 

fideicomitente deudor de que la sociedad fiduciaria va a ser respetuosa de sus 

derechos y va a cumplir a cabalidad con sus obligaciones, sin incurrir en conductas 

abusivas que pueden poner en tela de juicio la transparencia del negocio fiduciario.706 

 
703 Messineo, Francisco. Derecho civil y comercial, Tomo II. Buenos Aires: E.J. E.A., 1971. Impreso. 

P. 453. 

704 Proyecto de Ley 119 del 2016. Por la cual se dictan normas para fortalecer la regulación y 

supervisión de los conglomerados financieros y los mecanismos de resolución de entidades financieras. 

Artículo 1°. Objeto. “El presente título tiene por objeto definir el ámbito de la supervisión y regulación 

de los conglomerados financieros en Colombia con el propósito de velar por la estabilidad del sistema 

financiero. 

Los instrumentos de intervención previstos en el presente título tendrán como objetivo establecer 

reglas generales relacionadas con la suficiencia de capital por parte de los conglomerados financieros, 

un marco adecuado de gestión frente a los riesgos financieros que asumen y estándares de gobierno 

corporativo. 

Estos instrumentos propenderán por la obtención de información completa y oportuna que garanticen 

la transparencia de las operaciones del conglomerado financiero y faciliten el ejercicio de la 

supervisión consolidada”. 

705 Gutiérrez, Pedro Federico. Los fideicomisos y las obligaciones negociables. Mendoza: Ediciones 

Jurídicas Cuyo. 1998. Impreso. P 239. 

706 Superintendencia Financiera de Colombia. Circular 07 del 31 de marzo de 2017. Parte II. Mercado 

intermediado, Título II, Instrucciones generales relativas a las operaciones de las sociedades de 

servicios financieros. Capítulo I: Disposiciones especiales aplicables a los negocios fiduciarios. 
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El deber de lealtad se concreta para el fiduciario en su actuar diario, que debe estar 

enfocado en buscar la finalidad del negocio fiduciario para la cual fue encomendado. 

Si llegase a presentarse una situación en la cual hubiese intereses contrapuestos, le 

corresponde a la fiduciaria analizar la finalidad última del contrato de fiducia en 

garantía y proceder conforme al principio de buena fe, que en este caso se concreta 

con el deber de lealtad. Esto significa que ella debería buscar la protección de todos 

los beneficiarios del contrato, aún más en los casos en que se permita algún tipo de 

superposición de roles del fiduciario; es decir que, cuando se presenta el fenómeno 

de esta investigación, el fiduciario debe buscar el equilibrio del resto de beneficiarios, 

buscando el interés común de todos y cediendo a su interés particular. 

Por lo tanto, los artículos que se redacten en la reforma deberán establecer de manera 

más clara cuáles son los tipos de responsabilidad del fiduciario cuando no se cumplen 

los deberes dentro de este tipo de contratos. Esto obedece a que, en los contratos de 

fiducia en garantía con superposición de roles del fiduciario, el papel de la fiduciaria 

tiene una relevancia jurídica que no tendría en otro tipo de negocios de confianza.707 

En lo que se pretende hacer énfasis es que la nueva legislación deberá contener unos 

artículos particulares que hagan referencia frente al rol de los fiduciarios cuando 

fusionan su papel con el del beneficiario del contrato. Esta legislación deberá contener 

de forma clara las obligaciones específicas del fiduciario que tiene algún tipo de 

superposición de roles. Igualmente, se recomienda que la misma contemple un papel 

más activo de la Superintendencia Financiera de Colombia frente al cumplimiento del 

fiduciario que tiene una superposición de roles, evitándose así que se comentan 

actuaciones que puedan traducirse en posibles conductas abusivas o que traigan 

consigo una fuente de conflicto de intereses. 

A su vez, la reforma en la cual se plantea el fenómeno en investigación debe contener 

artículos que también respeten los derechos del conglomerado acreedor, pues ellos 

 
Internet. 23 jun. 2017. 

https://webcache.googleusercontent.com/search?q=cache:3qXqJhorgLYJ:https://m.superfinanciera.g

ov.co/descargas%3Fcom%3Dinstitucional%26name%3DpubFile1023780%26downloadname%3Dce

007_17.docx+&cd=1&hl=es&ct=clnk&gl=co  

“2.2.1.2.4. “Deber de lealtad y buena fe. La realización de los negocios fiduciarios y la ejecución de 

los contratos a que estos den lugar, suponen el deber de respetar y salvaguardar el interés o utilidad del 

fideicomitente y/o beneficiario, absteniéndose de desarrollar actos que le ocasionen daño o lesionen 

sus intereses, por incurrir en situaciones de conflicto de interés”. 

707 Arrubla Paucar. “Los negocios fiduciarios y la..., Op. cit, P. 308. 
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igualmente tienen puesta la confianza dentro del contrato de fiducia en garantía que 

el deudor fideicomitente va a mantener su palabra y a cumplir con las obligaciones 

derivadas del crédito, para que la fiduciaria no tenga que hacer efectiva la garantía. 

Actualmente la fiducia en garantía, como contrato admisible para acceder al crédito, 

ha tenido una permeabilidad para las mipymes en un rango del 25% al 30%, de 

acuerdo a los estudios estadísticos hechos desde el año 2009 hasta el 2015 por la 

Asociación de Fiduciarias de Colombia.708 Este rango de acción debe incrementarse 

por lo menos en el doble de los porcentajes actuales. Por lo tanto, si se logra hacer la 

reforma al contrato de fiducia en garantía en cuanto a la superposición de roles directa 

del fiduciario y la ampliación de los bienes que son considerados como garantía 

admisible, es seguro que su nivel de permeabilidad para los microempresarios y los 

dueños de las grandes empresas se aumentará de forma considerable, potencializando 

su estructura como una verdadera fuente de pago para el sector financiero y un 

contrato a la medida para el microempresario que ofrece total confianza para el 

desarrollo de sus operaciones. 

La solución jurídica propuesta permitiría el ingreso de nuevas clases de bienes a los 

patrimonios autónomos, generando la transformación del citado contrato en un 

negocio más atractivo para todos los consumidores financieros, como lo podrían ser 

las pequeñas y medianas empresas, cambiando la práctica actual en Colombia, donde 

solo se reciben bienes inmuebles como garantías de los patrimonios autónomos.709 El 

 
708 Asociación de Fiduciarias de Colombia. “Estadísticas del sector fiduciario en Colombia”, Datos 

estadísticos 2008 a 2015”. Internet. 30 nov. 2015. http://www.asofiduciarias.org.co/estados-

financieros-sociedades-fiduciarias. Actualmente la fiducia en garantía representa para el sector 

fiduciario la administración de 40 billones de pesos que representan más o menos el 11% del total de 

los activos gestionados por las sociedades fiduciarias. 

709 Rodríguez Azuero. Negocios fiduciarios..., Op. cit. P. 466. Este tratadista da recomendaciones 

prácticas frente a la problemática actual sobre los bienes que pueden ser clasificados como garantías 

admisibles y porque en una época se prefirió los bienes inmuebles sobre otro tipo de bienes. “Por 

consiguiente y para ilustrarlo, una garantía rotatoria constituida sobre una materia prima que se 

encuentra en las bodegas del deudor, tiene todos los riesgos, incluida su movilidad, su difícil control, 

así como la posibilidad de desaparecerla o utilizarla simultáneamente para responder distintos créditos, 

o consumirla sin poder reemplazarla, hipótesis todas ilustrativas que ponen en evidencia lo precario de 

la seguridad. Y ello impone, entonces, que el acreedor se detenga a analizar ese aspecto material, pues 

de la buena calidad del bien subyacente en el patrimonio, dependerá, en alto grado, la posibilidad que 

pueda hacerse efectiva su venta.  Y si ella no es satisfactoria no pasará a serlo por la utilización de un 
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ingreso de nuevas garantías mobiliarias dentro del patrimonio autónomo debe ir 

acompañado de mejores prácticas legales por la fiduciaria y su matriz. Teniendo en 

cuenta lo anterior se presentan en la solución los siguientes planteamientos: 

1. Ampliar el espectro de garantías admisibles710 dentro del patrimonio autónomo. 

Es necesario que dentro de las garantías admisibles no solo estén los bienes 

inmuebles, sino que se permita el ingreso de toda clase garantías mobiliarias, sin 

discriminar entre las tangibles y las intangibles. Es válida la posibilidad de incluir 

más bienes futuros dentro del patrimonio autónomo, igualmente el que accedan 

toda clase de derechos o activos como los inventarios que están rotando 

constantemente dentro de este patrimonio especial, o derechos inmateriales como 

las marcas, las patentes o los derechos de autor. Por lo tanto, es fundamental que 

la definición de garantía admisible sea ampliada mediante una reforma legislativa 

que se incorpore de forma concomitante a la reforma que se propone para el 

Código de Comercio. Lo anterior con el fin de dar paso a nuevos tipos de bienes 

y derechos que no fueron considerados por el legislador al expedir dicha 

normatividad. Este punto es necesario para que en el contrato de fiducia en 

garantía puedan entrar toda clase de haberes como los activos rotativos, los 

activos futuros, los derechos de propiedad intelectual y cuentas por cobrar a favor 

del fideicomitente. 

2. Ahora bien, como segunda solución se plantea que tanto el banco matriz como la 

sociedad fiduciaria filial aprueben la realización de los avalúos por el perito 

experto en los casos en que exista una superposición de roles indirecta del 

fiduciario. Igualmente, se sugiere que, en caso de presentarse una inconsistencia 

entre el valor real y el que se declara en el avalúo, tanto el banco como la 

fiduciaria puedan objetarlos a tiempo, pues, si no se hace de forma oportuna, el 

bien puede estar perdiendo valor y la garantía puede estar pasando de ser 

admisible a no serlo. 

3. Por último, como propuesta de cierre, se plantea incluir una estrategia para 

aumentar el uso de TICS para Confecámaras, que es la entidad que hace el 

registro de los contratos de fiducia en garantía. Sin lugar a dudas, este tema es 

fundamental pues se exige mayor agilidad en las transacciones financieras que se 

 
contrato fiduciario. Es deber fundamental de la fiduciaria tomar conocimiento jurídico y analizar los 

bienes que reciba para hacerse una idea razonable sobre su naturaleza, su avalúo y su comerciabilidad, 

dado que la finalidad con la que se trasfiere es su venta para poder pagar a los acreedores, en el evento 

de que el fiduciario incumpla con la obligación respalda”. 

710 Eslava, Scholar, Sánchez y otros, Op. cit. P. 30. 
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den dentro de los conglomerados. Es importante resaltar que el mundo de las 

garantías no es impermeable a este fenómeno mundial. Por lo tanto, es 

completamente saludable que las oficinas de registro, que se están actualizando 

ahora para generar un registro unificado de garantías, faciliten el trámite, 

permitiendo que no se tenga que acudir a la entidad en persona, sino que pueda 

hacerse dicho registro de la garantía desde una aplicación app que se maneje 

desde el celular.  

1.2. Aspectos positivos de la modernización de la fiducia en garantía 

A continuación, se efectúa un análisis de los beneficios de modernizar el contrato de 

fiducia en garantía para los intervinientes del sector financiero. Ahora bien, con el 

objeto de brindar más organización en la cuestión de la modernización de este tipo de 

negocio jurídico se exponen los beneficios reales para el consumidor financiero y para 

el mismo conglomerado. 

Entre los principales aspectos positivos generales se encuentran los beneficios para 

los consumidores financieros y los beneficios para los conglomerados financieros. 

 

1.2.1. Beneficios para los consumidores financieros 

En esta materia se hace referencia a los beneficios específicos que tendría el 

consumidor financiero si se modernizara el contrato de fiducia en garantía, 

especialmente en el tema de superposición de roles en sus dos expresiones. 

Aunque hay varios temas envueltos dentro de la modernización de la fiducia en 

garantía como lo son la ampliación de los bienes que pueden considerarse garantía 

admisible dentro del contrato711 o el cambio de los criterios objetivos por parte de las 

fiduciarias frente a la calificación de la garantía que permita el acceso al crédito por 

las mipymes, 712 es de considerar que el mayor beneficio se observa en la reforma 

innovadora que permita la superposición de roles del fiduciario en su expresión 

directa e indirecta. Por lo tanto, en este aparte, solo se mencionará el beneficio para 

el consumidor financiero, que conllevaría el cambio de paradigma para Colombia. 

 
711 Cárdenas Mejía, Op. cit., P. 3. 

712 Parga, Álvaro. “Las restricciones de liquidez en el segmento pyme”. Coyuntura Pyme 49 (abr. de 

2015). Impreso. P. 19. Actualmente la gran encuesta PYME ANIF (GEP) ha mostrado un bajo acceso 

al crédito otorgado por las entidades financieras por parte de las pymes. 
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Para empezar, es cierto que, las pequeñas y las medianas empresas713 serían el público 

objetivo más beneficiado con esta reforma legal. Se ha identificado en el territorio 

nacional que este sector de la economía tiene una necesidad de acceder a mayor 

cantidad de líneas de crédito por parte de los conglomerados financieros.714 Ahora 

bien, con la aplicación de la superposición de roles del fiduciario podrían apreciarse 

los siguientes beneficios: 

 

1. Un mayor acceso al financiamiento de las mipymes a través de créditos 

especiales. Diariamente, es cierto que las mipymes hacen grandes esfuerzos por 

formalizarse y cumplir con las obligaciones derivadas de sus operaciones 

empresariales. Con la superposición de roles del fiduciario, el cliente final 

empresario podría acceder a nuevas líneas de crédito, que tuvieran un contrato 

de fiducia en garantía con superposición de roles, como garantía admisible.  Así 

las cosas, se crearía una modalidad de crédito que admitiría una nueva garantía, 

en que la fiduciaria del conglomerado podría convertirse en beneficiaria de la 

garantía si no hay un cumplimiento del fideicomitente deudor (superposición 

directa). Igualmente, podría crearse un producto financiero crediticio, en el cual 

se admitiera al banco matriz ser el beneficiario de la fiducia en garantía 

(superposición indirecta). De esta forma, se ampliarían las modalidades de 

apalancamiento crediticio para procurar el fortalecimiento empresarial, ya que 

en la práctica la mayoría de mipymes financian sus proyectos con capital propio 

y no hay tanto acceso al crédito por este segmento empresarial. Es hora de 

facilitar el acceso al crédito a este tipo de consumidores financieros, 

brindándoles mayores beneficios. Por lo tanto, se considera posible que en los 

créditos donde exista la superposición de roles directa o indirecta se concedan 

al deudor fideicomitente unas mejores tasas de interés por los créditos que 

 
713 La Ley 590 de 2000 y la Ley 905 de 2004 definieron como microempresa a toda unidad de 

explotación económica realizada por persona natural o jurídica, en actividades empresariales, 

agropecuarias, industriales, comerciales o de servicio, rural o urbana con planta de personal hasta diez 

trabajadores y activos de menos de 501 salarios mínimos legales mensuales vigentes. La pequeña 

empresa es aquella con una planta de personal entre 11 y 50 trabajadores o activos entre 501 y 5.000 

salarios mínimos legales mensuales vigentes. La mediana empresa es la que cuenta con una planta de 

personal entre 51 y 200 trabajadores o activos totales entre 5.001 y 30.000 salarios mínimos legales 

mensuales vigentes. 

714 Pymes Futuro. Gerencia, finanzas y proyectos. [en línea]. Bogotá: Pymes Futuro. Internet. 18 may. 

2015. http://www.pymesfuturo.com/Fuentes_financiamiento.htm 
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toman y unos menores costos en la suscripción del contrato, ya que, al ser la 

fiduciaria y el banco miembros del mismo conglomerado financiero, se crean 

sinergias que repercuten de forma positiva para el deudor fideicomitente. Sin 

lugar a dudas, ello se concretiza en un menor costo de la comisión fiduciaria 

para el consumidor financiero, que, en el caso de la hipótesis, podría ser un 

pequeño o mediano empresario. Así las cosas, es completamente viable que la 

sociedad fiduciaria en el caso concreto de un fideicomiso con superposición de 

roles del fiduciario pueda cobrar una comisión fiduciaria menor, pues los costos 

de la prestación del servicio se reducen al disminuir los costos fijos y los costos 

variables de la actividad fiduciaria, al compartir una sinergia con el banco 

matriz que hace parte del conglomerado. 

Adicionalmente, la superposición de roles directa o indirecta que se diera dentro 

de la garantía admisible que sirve de sustento jurídico y financiero al crédito, 

podría tener plazos más amplios para el pago de los créditos que se están 

garantizando con una fiducia en garantía donde se presente el fenómeno de 

investigación.715 Con ello se generaría una mayor proporción entre este negocio 

y el valor del crédito solicitado con el banco matriz.716 

2. Así mismo, el consumidor financiero, en este caso las mipymes, al obtener el 

crédito con el banco matriz y al celebrar el contrato de fiducia en garantía con 

la fiduciaria, podría ampliar el espectro de sus negocios a nivel nacional e 

internacional, aumentando sus ventajas competitivas en el mercado regional y 

mundial. Es totalmente claro que la fiducia en garantía permite la tutela efectiva 

de los intereses del conglomerado cuando se presenta la falta de pago del deudor 

fideicomitente frente al crédito, pues el conglomerado financiero hace efectiva 

la garantía a través de su fiduciaria en caso de presentarse el incumplimiento. 

Un nuevo contrato de fiducia que permita servir de herramienta para acceder al 

crédito en estos grupos financieros es un negocio jurídico que otorga ganancias 

tanto para el fideicomitente (deudor del crédito) como para la sociedad 

fiduciaria que lo celebra. 

 
715 Actualmente, según datos de las Enterprise Surveys del Banco Mundial, en países como Colombia 

las microempresas financian sus operaciones de la siguiente manera: 22% con terrenos y fincas, 34% 

con cuentas por cobrar y 44% con maquinaria y equipos. Ver Correa, Op. cit.  

716 Ibid. 
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3. Asimismo, la innovación717 en el contrato de fiducia en garantía permitiría crear 

mayores líneas de crédito con el establecimiento financiero, matriz de la 

sociedad fiduciaria, permitiendo un verdadero respaldo para el constituyente 

del contrato. Lo anterior, indudablemente, es una ventaja para la empresa que 

ostenta a su vez la calidad de fideicomitente y de tomador del crédito con la 

entidad financiera, pues se pueden tomar varios créditos con las entidades 

financieras,718 créditos rotatorios719 y otro tipo de créditos, sin la necesidad de 

que el conglomerado financiero tenga que volver a hacer todo el trámite para el 

estudio del cliente, el avalúo del bien o el estudio del crédito.720 

 

1.2.2. Beneficios jurídicos para el conglomerado financiero 

Por otra parte, cabe resaltar que también existirían grandes beneficios para el 

conglomerado financiero y para las sociedades que lo conforman con la innovación, 

que se daría con la reforma financiera hecha al contrato de fiducia en garantía, en 

temas de superposición de roles: 

 

1. En primer lugar, el banco matriz de la fiduciaria que otorga el crédito al 

consumidor financiero tendría mayores facilidades en el retorno del dinero 

prestado al deudor, que es el constituyente del contrato de fiducia en garantía 

moderno. La fiducia en garantía con superposición de roles del fiduciario permite 

 
717 Asociación de Fiduciarias de Colombia. “Cartilla fiduciaria”. Primer Congreso de Asociación de 

Fiduciarias. 1 y 2 ago. 2013. Ponencia. Internet. 3 ene. 2014. 

http://www.asofiduciarias.org.co/cartillaimport.aspx?id_cartilla=1 

718 Mazón, Fernando; Olsina, Francesc Xavier y Águila, Santiago. Finanzas: De la planificación a 

largo a la gestión diaria de la tesorería. Madrid: Gestión, 2000. Impreso. P. 147. Este autor define 

crédito sindicado o préstamo sindicado como “Un contrato por el cual un conjunto de entidades 

financieras, organizadas bajo la figura del sindicato bancario y lideradas por la entidad agente, se 

obligan a poner a disposición de la empresa prestataria a través de la entidad agente los fondos que 

éste le solicite, dentro del plazo y límites fijando en el contrato, obligándose por su parte la empresa la 

empresa prestataria a la devolución, a través de la citada entidad agente, de las cantidades dispuestas, 

junto al pago de los intereses, gastos y comisiones estipulados en el contrato”. 

719 Ver Manrique Nieto, Op. cit. P. 13. 

720 Ibid. La Superintendencia de Industria y Comercio demuestra desde el aspecto económico cómo un 

fortalecimiento en los sistemas legales y una mejora en los canales de información crediticia están 

ligados con un mayor crédito. 

file:///F:/Tesis%20MCP/Rev%20autora/Nueva%20revisión/Ibid
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la tutela efectiva del crédito, pues, si el deudor fideicomitente se constituye en 

mora, el conglomerado a través de la fiduciaria hace efectiva la garantía 

admisible sin necesidad de acudir a un proceso judicial demorado. La fiduciaria 

como profesional negocia los bienes fideicomitidos de forma rápida y eficiente, 

buscando hacer una venta exitosa que permita conseguir el mejor comprador 

cuando se ha hecho efectiva la garantía. Igualmente, la fiduciaria podría dar en 

dación en pago los bienes fideicomitidos que el resto de acreedores está 

interesado en adquirir. 

2. Adicionalmente, al existir una relación estrecha entre el banco matriz y la 

sociedad fiduciaria, se generaría un sistema más eficiente para administrar los 

contratos de fiducia en garantía dentro del mismo conglomerado. Por lo tanto, se 

daría un mejor control de dichos negocios jurídicos por parte de los funcionarios 

y trabajadores internos, permitiendo un beneficio para el grupo empresarial pero 

también para el cliente final, quien recibiría una información consolidada más 

veraz y transparente de la operación.721 

3. Así mismo, la fiduciaria, al ser la subsidiaria o filial del banco matriz que concede 

el crédito, procedería a tener la información más rápida y clara frente al caso en 

que tenga que hacerse efectiva la garantía del negocio fiduciario por el 

incumplimiento del crédito del deudor fideicomitente, lo que es muy ventajoso 

puesto que llenaría de mayor celeridad el trámite para hacer efectivos los bienes 

que han sido dados en garantía. 

4. Por último, el conglomerado financiero, al abrir el contrato de fiducia en garantía 

al fenómeno de la superposición de roles, tendría mayores clientes corporativos 

como las mipymes, que conforman un sector todavía no permeado en su totalidad 

por los servicios y productos ofrecidos por los conglomerados financieros. 

5. Ahora bien, respecto a la modernización del contrato de fiducia en garantía a 

través de la superposición de roles directa, el beneficio para la fiduciaria que hace 

parte de un conglomerado financiero consiste en que puede constituirse en 

beneficiario del contrato. Si se aprobara la modernización del contrato con la 

expresión del fenómeno de la presente investigación en su expresión directa, el 

beneficio para el conglomerado sería que, en caso de haber un incumplimiento 

de la obligación garantizada por parte del deudor fideicomitente, se podría hacer 

 
721 Proyecto de Ley 119 de 2016. Artículo 1. “Con las nuevas reformas impartidas por la ley de 

conglomerados financieros, la fiduciaria tendría la obligación de consolidar la información con su 

banco matriz, cuando exista una superposición de roles indirecta”. 
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efectiva la garantía aún más rápidamente de lo que sucede en la actualidad, 

reduciéndose el riesgo de no pago para el conglomerado financiero. Esto, a su 

vez, implicaría que las sociedades fiduciarias tuvieran una supervisión aún mayor 

por parte de la Superintendencia Financiera de Colombia.  De esta forma, no solo 

se vigilaría a la fiduciaria, sino al conglomerado financiero del que hace parte. 

 

1.2.3. Flexibilización de la fiducia en garantía 

Antes de continuar, es pertinente dejar claros cuáles son los puntos específicos que 

deben ser flexibilizados para la fiducia en garantía. La propuesta del presente capítulo 

busca que ésta sea aún más laxa en dos aspectos generales: 

1. El primero de ellos, como ya se ha expresado a lo largo de este documento, por 

ser el punto central de la tesis doctoral, consiste en permitir al fiduciario ocupar 

el rol de beneficiario del contrato de fiducia en garantía en su expresión directa. 

Es claro que esta propuesta, que se formula para el territorio nacional, debe ir 

acompañada de varias herramientas jurídicas claves, entre las cuales se 

encuentra el aumento de la supervisión de la Superintendencia Financiera de 

Colombia, quien ejerce sus funciones de control externo sobre las fiduciarias.722 

También cabría dentro del cuadro propuesto un papel más activo de las 

funciones jurisdiccionales de la Superintendencia Financiera de Colombia para 

tratar los siguientes casos: 

a) Manejo de las relaciones contractuales en las cuales se den potenciales 

conflictos de intereses para una sociedad fiduciaria que tiene un contrato de 

fiducia en garantía, lo que sirve para apalancar una operación de crédito que 

se tiene con el banco matriz que otorga el crédito al deudor fideicomitente. 

Este punto está totalmente relacionado con el tema de esta investigación 

doctoral; ahora bien, aunque el contrato de fiducia en garantía es un negocio 

respaldado por el ordenamiento jurídico, algunos fenómenos internos que 

se pueden dar entre las partes intervinientes como el investigado en esta 

tesis doctoral pueden traer conflictos de intereses sino se manejan bien; es 

decir, debe darse total cumplimiento a los deberes especiales de conducta. 

b) Protección de los consumidores financieros en los contratos de fiducia en 

garantía en los que exista la posibilidad de cualquiera de las dos 

modalidades de superposición de roles del fiduciario. 

 
722 Superintendencia Financiera de Colombia. Resoluciones 2333 de 2013 y 1425 de 2012. 
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c)  Protección de los consumidores financieros frente a abusos de la posición 

dominante en un contrato de fiducia en garantía con superposición de roles 

del fiduciario. 

Igualmente es perentorio que se promocionen unas tarifas especiales en los 

centros de arbitraje y conciliación para poder resolver cualquier conflicto 

derivado del negocio fiduciario. Es claro cómo en la práctica, durante los 

últimos 33 años, las controversias derivadas del contrato de fiducia en garantía 

han sido resueltas a través de mecanismos resolutorios de conflictos como el 

arbitraje. Sin embargo, en opinión de la autora, podrían ofrecerse unas tarifas 

más asequibles, para que los centros de arbitraje del país pudieran ampliar su 

espectro de acción frente a la resolución de este tipo de casos. Es válido desde 

luego preguntarse qué tipo de casos serían resueltos en materia fiduciaria. Por 

lo tanto, teniendo en cuenta la competencia dada por la cláusula compromisoria 

o por el pacto arbitral, cabría dirimir las controversias que se den por la 

celebración, ejecución, terminación y liquidación de los contratos de fiducia y 

especialmente aquellos que contemplen la posibilidad de la superposición de 

roles directa o indirecta para el fiduciario. 

2. También es necesario efectuar una reforma en la regulación del contrato de 

fiducia y un mejoramiento en la autorregulación prudencial de los 

conglomerados financieros. Es fundamental frente a este último punto 

incorporar en la práctica mecanismos eficaces de gobierno corporativo723 que 

permitan unas mejores conductas de los conglomerados financieros a nivel ético 

y de sus actuaciones diarias en el mercado financiero. 

 

Así mismo, la Superintendencia Financiera de Colombia podría pronunciarse sobre 

el tema haciendo uso de sus funciones jurisdiccionales, en aplicación del precepto 

constitucional del artículo 116 que permite que se le atribuyan dichas funciones, en 

materias precisas,724 a determinadas entidades administrativas. Es pertinente que no 

se cierre la superposición de roles mediante la regulación, ya que pueden existir 

mecanismos jurídicos complementarios y dinámicos, como las funciones 

 
723 ANIF, Centro de Estudios Económicos. “Gobierno corporativo: Protección al pequeño inversionista 

en Colombia”. Revista Coyuntura Pyme. Bogotá: ANIF 49 (20 abr. 2015). Impreso. P. 37. Corresponde 

al comentario económico del día 26 de enero de 2015. 

724 Corte Constitucional de Colombia, Sala Séptima de Revisión. Sentencia 120 de marzo 29 de 1993, 

M.P.: Alejandro Martínez Caballero. 
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jurisdiccionales725 otorgadas a los entes de control, que posibiliten dar las razones de 

hecho y derecho acorde con las cuales se permita o no la confluencia en cabeza del 

fiduciario, al igual que el papel de beneficiario del contrato de acuerdo con los 

criterios jurisdiccionales de la citada superintendencia.726 Este tema se desarrollará 

más adelante, en un acápite del capítulo 2 de esta segunda parte.727  

 
725 Corte Constitucional de Colombia, Sentencia C1641 del 29 de noviembre de 2000. Expediente D 

2974. M.P.: Alejandro Martínez Caballero. 

726 Ley 1480 de 2011. “Acción de Protección al Consumidor, Artículo 57, Atribución de Facultades 

Jurisdiccionales a la Superintendencia Financiera de Colombia. En aplicación del artículo 116 de la 

Constitución Política, los consumidores financieros de las entidades vigiladas por la Superintendencia 

Financiera de Colombia podrán a su elección someter a conocimiento de esa autoridad, los asuntos 

contenciosos que se susciten entre ellos y las entidades vigiladas sobre las materias a que se refiere el 

presente artículo para que sean fallados en derecho, con carácter definitivo y con las facultades propias 

de un juez. En desarrollo de la facultad jurisdiccional atribuida por esta ley, la Superintendencia 

Financiera de Colombia podrá conocer de las controversias que surjan entre los consumidores 

financieros y las entidades vigiladas relacionadas exclusivamente con la ejecución y el cumplimiento 

de las obligaciones contractuales que asuman con ocasión de la actividad financiera, bursátil, 

aseguradora y cualquier otra relacionada con el manejo, aprovechamiento inversión de los recursos 

captados del público. La Superintendencia Financiera de Colombia no podrá conocer de ningún asunto 

que por virtud de las disposiciones legales vigentes deba ser sometido al proceso de carácter ejecutivo. 

Tampoco podrán ser sometidas a su competencia acciones de carácter laboral. Los asuntos a los que 

se refiere el presente artículo se tramitarán por el procedimiento al que se refiere el artículo 58 de la 

presente ley. PARÁGRAFO. Con la finalidad de garantizar la imparcialidad y autonomía en el 

ejercicio de dichas competencias, la Superintendencia Financiera de Colombia ajustará su estructura a 

efectos de garantizar que el área encargada de asumir las funciones jurisdiccionales asignadas por la 

presente ley cuente con la debida independencia frente a las demás áreas encargadas del ejercicio de 

las funciones de supervisión e instrucción”.  

727 Constitución Política de Colombia, Artículo 116. “Corte Constitucional, la Corte Suprema de 

Justicia, el Consejo de Estado, la Comisión Nacional de Disciplina Judicial, la Fiscalía General de la 

Nación, los Tribunales y los Jueces, administran Justicia. También lo hace la Justicia Penal Militar. El 

Congreso ejercerá determinadas funciones judiciales. Excepcionalmente la ley podrá atribuir función 

jurisdiccional en materias precisas a determinadas autoridades administrativas. Sin embargo, no les 

será permitido adelantar la instrucción de sumarios ni juzgar delitos. Los particulares pueden ser 

investidos transitoriamente de la función de administrar justicia en la condición de jurados en las causas 

http://www.secretariasenado.gov.co/senado/basedoc/cp/constitucion_politica_1991_pr003.html#116
http://www.secretariasenado.gov.co/senado/basedoc/ley/2011/ley_1480_2011_pr001.html#58
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criminales, conciliadores o en la de árbitros habilitados por las partes para proferir fallos en derecho o 

en equidad, en los términos que determine la ley”. P. 143. 
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Capítulo 2.  Manejo de la superposición de roles 

 

2.1. Supervisión de la Superintendencia Financiera de Colombia y funciones 

jurisdiccionales de esta entidad en temas de superposición de roles. 

Teniendo en cuenta que actualmente la Superintendencia Financiera de Colombia 

tiene una delegatura especial con funciones jurisdiccionales, las controversias 

contractuales que se susciten entre las partes dentro de un contrato de fiducia serán 

dirimidas por funcionarios especialistas en la materia de la entidad.728 

Una vez realizado el estudio se identifica la necesidad de apoyar la nueva 

reorganización de la Superintendencia Financiera de Colombia. Aunque ella ha 

desarrollado un trabajo eficiente con el ejercicio de las funciones jurisdiccionales, 

dentro de poco dicha delegatura, creada de forma especial para solucionar las 

controversias de las partes frente a la ejecución de un contrato, va a quedarse corta 

ante al número de demandas que recibe diariamente. 

Por lo tanto, es necesario fortalecer la Delegatura de Funciones Jurisdiccionales, con 

la creación de más salas y hacer las reformas administrativas dentro de la estructura 

de la Superintendencia Financiera para crear los cargos que propicien que más 

funcionarios ejerzan esta actividad, permitiendo que los procesos sean resueltos de 

forma más eficiente y así evitar represamiento de procesos. Es evidente que el sector 

financiero requiere más funcionarios especializados en funciones jurisdiccionales y 

que tengan el entrenamiento académico y el manejo profesional para poner fin a las 

diferencias que puedan generarse en un contrato, como es el negocio fiduciario. Por 

lo tanto, es apremiante que los actuales funcionarios que trabajan en esta entidad del 

Estado se capaciten más en temas de funciones jurisdiccionales y que los nuevos 

funcionarios que se contraten tengan el perfil profesional que les permita responder a 

los nuevos retos que tendrá la Superintendencia Financiera de Colombia. 

 

2.2. Beneficios específicos de las funciones jurisdiccionales 

Profundizando en el tema a continuación, se enuncian las ventajas que tienen las 

funciones jurisdiccionales para solucionar las controversias contractuales que pueden 

presentarse en un negocio jurídico como el contrato de fiducia en garantía: 

 
728 Ministerio de Hacienda y Crédito Público. Decreto 710 de 2012, que adicionó el artículo 

11.2.1.4.14.1 del artículo 4 del Decreto 2555 del 2010, Mediante el cual se modifica la estructura de 

la Superintendencia Financiera de Colombia. Artículo 4º.  
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1. El primer aspecto positivo consiste en que la controversia derivada del contrato 

de fiducia en garantía es resuelta por un funcionario especializado, que es una 

persona que pertenece a la Delegatura creada por la Superintendencia Financiera 

de Colombia para este tipo de casos. 

2. Como segundo aspecto se resalta que, cuando la diferencia derivada del contrato 

de fiducia en garantía es inferior a 40 salarios mínimos legales vigentes, es decir, 

un proceso de mínima cuantía, el fideicomitente demandante puede acudir sin 

necesidad de apoderado. Cuando se superen dichas cuantías el demandante debe 

presentarse con su apoderado para interponer la demanda y comparecer en todas 

las etapas del proceso legal. 

3. Por último, se evidencia que el proceso ante este despacho es muy ágil pues la 

Superintendencia Financiera de Colombia cuenta con los funcionarios 

especializados en la materia que garantizan la eficiencia y la imparcialidad en el 

proceso. 

 

2.3. Casos que podrían solucionarse mediante las funciones jurisdiccionales de 

la Superintendencia Financiera y tipo de acción 

El caso típico que se podría solucionar empleando la herramienta de la Delegatura de 

Funciones Jurisdiccionales de la Superintendencia Financiera sería aquel en el cual el 

fideicomitente ha designado a varios acreedores suyos como beneficiarios y entre los 

que se encuentra el banco matriz de la sociedad fiduciaria, dentro de un conglomerado 

financiero. Sin lugar a duda, este sería uno de los casos de controversia contractual 

con superposición de roles que podría llegar a resolverse ante la citada delegatura, 

pues este despacho cuenta con los funcionarios idóneos que tendrían la capacidad 

técnica y profesional para poner fin a la controversia que se surta en un contrato de 

fiducia en garantía en el que exista una superposición de roles del fiduciario y existan 

otros beneficiarios del contrato que argumenten tener mejor derecho que el banco. 

En la práctica legal es evidente que la fiduciaria no podría revocar a los otros 

beneficiarios del contrato para beneficiar únicamente al banco729 pues se estaría 

 
729 En cuanto al pago de la obligación del deudor fideicomitente, Upegui afirma: “En caso de que el 

deudor no satisfaga la obligación de la fiduciaria debe ejecutar una serie de actos materiales y jurídicos 

tendientes a pagar esa obligación” ver en Upegui Isaza, Op. cit. P. 47.  
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vulnerando el principio de buena fe que es un punto clave730 en este tipo de negocios 

jurídicos.731 El funcionario de la Delegatura que ejerza las funciones jurisdiccionales 

debería proceder a fallar, determinando cuáles de los beneficiarios del contrato 

deberían percibir los frutos o disfrutar de los bienes dados en garantía, en caso de 

aprobarse la dación en pago o la venta de los bienes que conforman el patrimonio 

autónomo. 

Entrando aún más en los detalles jurídicos del tema, cierto es que el banco podría 

empezar a defender sus derechos a partir del momento en que se incumpla la 

obligación por parte del deudor fideicomitente, no antes, pues estaría actuando por 

 
730 Solarte Rodríguez, Op. cit. P. 289. “Según indica la doctrina uniformemente, la buena fe contractual 

tiene aplicación no sólo en la ejecución del acto jurídico, sino también en el desarrollo de las 

negociaciones y en la formación del contrato, fundamentalmente, a través del denominado deber de 

información. Así mismo, en esta etapa se manifiesta en el deber de no interrumpir intempestivamente 

y sin causa los tratos preliminares al contrato, so pena de indemnizar los perjuicios que se puedan 

causar, particularmente por el denominado ‘daño in contrahendo’. Por otra parte, y ya en el terreno de 

la ejecución de un contrato debidamente perfeccionado, la buena fe contractual hace surgir un catálogo 

de deberes de conducta que, de acuerdo con la naturaleza de la respectiva relación, amplía los deberes 

contractualmente asumidos por cada parte para con ello realizar el interés contractual de la otra parte. 

Finalmente, la buena fe sirve como limitación al ejercicio de los derechos subjetivos proscribiendo el 

abuso o la desviación en su ejercicio, e impulsa a las partes a ser coherentes en su comportamiento, 

evitando contradecir sus propios actos, entre otras conductas. Respecto de este último aspecto, Díez-

Picazo hace referencia a algunos comportamientos que la doctrina y la jurisprudencia alemanas han 

identificado como conductas que no se podrían ejecutar por contrariar la buena fe, tales como el 

ejercicio de un derecho cuando ya ha transcurrido mucho tiempo desde su exigibilidad, el abuso de la 

nulidad por motivos formales, la pretensión de cumplimiento ejercitada cuando el objeto deberá ser 

restituido inmediatamente e, incluso, la declaración de incumplimiento por una trasgresión 

insignificante del plazo pactado21. Finalmente, la buena fe también tiene importante aplicación en la 

extinción y “liquidación” de los efectos del contrato, como adelante tendremos oportunidad de 

comentar. Dado todo lo anterior, se comprende que la doctrina señale que, ‹[l]a buena fe constituye un 

modelo o paradigma de conducta de ‘ejecución continuada’, desde la etapa de las tratativas (punto de 

partida) hasta la extinción del vínculo (punto de llegada) ›”. 

731 De Castro y Bravo, Federico. El negocio jurídico general. Madrid: Cívitas, 1985. Impreso. P. 34. 

“El negocio jurídico es la declaración o acuerdo de voluntades, con que los particulares se proponen 

conseguir un resultado, que el derecho estima digno de su especial tutela, sea en base solo a dicha 

declaración o acuerdo, sea completado con otros hechos o actos”. 
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fuera de la legitimidad que le concede la ley.732 En el caso hipotético de que se 

generara el incumplimiento, se haría efectiva la garantía. De este modo procedería la 

venta de los bienes fideicomitidos, obviamente después de hacerse el respectivo 

avalúo de los mismos.  

 

Ahora bien, en el caso de varios beneficiarios, en el que está también el banco en la 

misma categoría vale la pena hacer las siguientes aclaraciones jurídicas:  En primer 

término, sería el mismo fideicomitente, quien tendría que interponer la acción ante la 

delegatura, por incumplimiento del contrato. Sin embargo, dentro del proceso podrían 

aparecer también los beneficiarios interesados a los que se le han vulnerado sus 

derechos. Se evidencia desde el aspecto legal, que el beneficiario del negocio 

fiduciario no es una parte del contrato y que, por lo tanto, solo resultaría involucrado 

en este proceso legal a partir del momento en que aceptara la designación de su rol, 

como beneficiario.  

Por consiguiente, a partir de ese mismo instante nace en el mundo procesal un 

verdadero interés jurídico para defender sus derechos como beneficiarios y desde ese 

momento cabría el ejercicio de una acción a favor de ellos en calidad de consumidores 

financieros.733 

Es importante tocar en este punto otro tema concerniente a la actividad procesal. La 

pregunta jurídica planteada está relacionada con el problema de investigación de la 

tesis que se encuentra en la introducción, pues cabría cuestionarse el tipo de acción 

que tendría el consumidor financiero como herramienta jurídica para hacer respetar 

sus derechos en los casos de una superposición de roles del fiduciario que se resuelvan 

dentro de la delegatura con funciones jurisdiccionales de la Superintendencia 

Financiera de Colombia. 

Por lo tanto, debe analizarse el tipo de acción que puede interponer el fideicomitente, 

para el caso en que la fiduciaria abuse de la superposición de roles en cualquiera de 

sus expresiones. Al respecto, es importante aclarar que, aunque se está utilizando la 

acción general de consumidor financiero, regulada por la Ley 1480 de 2011, para el 

caso de la superposición de roles indirecta esta acción debe reformarse para que se 

otorgue al consumidor financiero una herramienta más especializada cuando el 

 
732 Manrique Nieto, Op. cit. P. 18.  No caben las excepciones del negocio causal. “El garante no puede 

oponer al beneficiario garantizado, las excepciones y defensas que él mismo tendría contra quien 

constituye y ordena la garantía y que surjan del contrato que crea la garantía”. 

733 Rengifo. La fiducia. legislación nacional..., Op. cit. P. 353. 
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fenómeno se presenta en su expresión directa y el fideicomitente quiere restablecer 

un derecho que le ha sido coartado por el ejercicio abusivo de la fiduciaria. 

En opinión de la autora debe incluirse el ejercicio de la acción para los temas 

específicos de la superposición de roles cuando se manifieste el fenómeno de esta 

investigación en su expresión directa. No solo debe regularse la acción en la expresión 

indirecta del fenómeno.  

Ahora bien, es importante resaltar que el fiduciario tiene una relación intrínseca 

basada en la confianza que no se observa en otros negocios del sector financiero. 

Teniendo en cuenta lo anterior, cabe la consideración de que debe existir una 

expresión de la acción del consumidor financiero que contemple de forma específica 

y puntual las controversias contractuales derivadas del potencial conflicto de intereses 

que pueda darse cuando el fiduciario abusa de su posición, desconociendo el interés 

particular del fideicomitente deudor. Si Colombia hace un cambio de paradigma, 

frente al tema de la superposición de roles, es necesario dotar a la legislación 

financiera de una acción fiduciaria que permita restablecer de forma efectiva los 

derechos del consumidor financiero, que en este caso sería el deudor fideicomitente 

en principio, y cuando el beneficiario ha aceptado su rol dentro del contrato de fiducia 

en garantía tendría legitimidad en la causa para interponer la acción. 
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Así las cosas, debería crearse un artículo dentro del cuerpo de la reforma a la Ley 

1481 de 2011 que podría incluir la nueva acción fiduciaria en caso de permitirse la 

superposición de roles del fiduciario en sus dos expresiones. El texto que se proponga 

debe incluir un presupuesto especial que permita la defensa de los fideicomitentes en 

el caso de que haya una superposición de roles y el fiduciario haya abusado. El 

proyecto de ley que se proponga dentro del Congreso de la República deberá tener un 

parágrafo específico de cómo se ejercería la acción contra el conglomerado cuando 

éste llegase a abusar del fiduciario en una situación de superposición de roles indirecta 

y cómo debería buscarse restablecer el derecho dentro del contrato de fiducia en 

garantía. También cabe la consideración de que la acción fiduciaria propuesta dentro 

de la reforma debería contemplar para el fiduciario la posibilidad de solicitar el 

cumplimiento del contrato, o la posibilidad de su terminación con la respectiva 

indemnización de perjuicios causados por el desequilibrio contractual contra todo el 

conglomerado financiero y no de forma específica contra el banco. 

El espíritu de la acción fiduciaria que se debe crear es restablecer los derechos del 

deudor fideicomitente cuando la acción conjunta del banco y del fiduciario haya sido 

abusiva y haya tenido un detrimento para el deudor fideicomitente o para sus 

beneficiarios. Es claro que el contrato de fiducia en garantía que contenga alguna 

expresión de superposición de roles directa o indirecta no puede ser utilizado para 

traer perjuicios al deudor fideicomitente o anular los derechos de los beneficiarios del 

contrato que no sean el banco matriz. La protección legal a los intereses de ambas 

partes dentro del contrato debe estar vigente. 

Es evidente que el fenómeno de la superposición de roles indirecta trae grandes 

beneficios para el banco matriz y para la sociedad fiduciaria desde el aspecto 

económico y extrapatrimonial. Sin embargo, es de considerar que la posición 

privilegiada que tiene el conglomerado financiero no puede ser ejercida de forma 

ilimitada. El orden público y la seguridad jurídica como límites al principio de la 

autonomía de la voluntad privada deben estar siempre presentes como marcos 

generales dentro de la actividad financiera de los conglomerados y de las entidades 

específicas que actúan dentro de ellos. Por lo tanto, si se les da mayor libertad a los 

conglomerados financieros frente al tipo de negocios que van a darse con sus filiales 

o subsidiarias, como en el caso de las sociedades fiduciarias, también deben existir 

mayores exigencias para todo el conglomerado cuando se da la superposición de roles 

del fiduciario en vía indirecta o directa, pues en ningún momento se pueden 

desconocer los derechos legítimos que tienen los constituyentes y los beneficiarios. 

Frente a la sanción que le podría imponer la Superintendencia Financiera de Colombia 

al conglomerado financiero, en opinión de la autora, la Delegatura Jurisdiccional debe 
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tener una discrecionalidad técnica; es decir que el funcionario que profiere la 

sentencia dentro de la delegatura, basada en la valoración específica dentro del caso 

concreto, procedería a imponer el grado de la sanción cuando el banco y la sociedad 

fiduciaria hayan desprotegido los derechos del deudor fideicomitente y de sus 

beneficiarios. 

Es importante dejar en claro que la propuesta plantea varias herramientas jurídicas 

para que se pueda dar el fenómeno de la presente investigación. Por lo tanto, es 

necesario que, en el caso en que los consumidores de los contratos de fiducia en 

garantía con superposición de roles del fiduciario consideren que se les han vulnerado 

los derechos, éstos puedan interponer una acción para la defensa de los mismos. 

Continuando con este punto tan relevante, es de importancia abrir la posibilidad de 

que ellos decidan si interponen la acción ante la Superintendencia Financiera, 

específicamente ante la Delegatura de Funciones Jurisdiccionales, o si, por el 

contrario, el consumidor debe ir ante el juez, como ha ocurrido en otras legislaciones 

latinoamericanas, como la uruguaya. En esta citada legislación la acción fiduciaria la 

puede interponer el fideicomitente deudor o el beneficiario para restablecer los 

derechos, como se aprecia en el artículo 15 de la Ley 17703 de 2003.734 

 

Por lo tanto, el fideicomitente afectado tendría la posibilidad de hacer uso de la acción 

fiduciaria (Acción especial dentro de la acción del consumidor financiero) que 

buscaría resarcir el perjuicio económico causado por la ejecución del contrato de 

fiducia en garantía y por el incumplimiento de las obligaciones específicas por parte 

del fiduciario.735 Ésta sin lugar a dudas es una de las herramientas propuestas en la 

presente tesis doctoral para evitar potenciales abusos de la posición dominante del 

fiduciario dentro de un contrato de fiducia en garantía en que se permita cualquier 

modalidad de superposición. 

En este contexto, el constituyente del contrato de fiducia (demandante) debe 

establecer de forma expresa la cuantía de sus pretensiones dentro de la demanda. Esto 

se hace con la finalidad de determinar si el proceso es de mínima cuantía (menos de 

40 salarios mínimos legales vigentes),736 menor cuantía (entre 40 y 150 salarios 

 
734 Ley 17703 de 2003 de Uruguay. Artículo 15. 

735 Superintendencia Financiera de Colombia. Fallo Acción Contractual, Radicado nº 2012080219, 

Expediente/Radicado: 2012-0084.  

736  Superintendencia Financiera de Colombia. “Salas de Audiencia de Funciones Jurisdiccionales 

de la Superintendencia Financiera permiten presencia virtual de los consumidores financieros”. 
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mínimos legales vigentes), o mayor cuantía (más de 150 salarios mínimos legales 

vigentes).737 De esta forma, la Delegatura de las Funciones Jurisdiccionales de la 

Superintendencia Financiera738 proferiría sentencia definitiva frente al caso en que se 

resuelve una controversia contractual739 del negocio fiduciario cuando el demandante 

del contrato alegue incumplimiento de las obligaciones por parte de la fiduciaria, en 

caso de que llegase a presentarse una controversia por la superposición de roles del 

fiduciario en una fiducia en garantía.740  

Es coherente con el principio de transparencia que los funcionarios de la 

Superintendencia Financiera que fallen los casos de las acciones del consumidor 

deben procurar guardar una total independencia con los otros despachos para evitar 

así inhabilidades legales por haber tenido conocimiento previo del caso, o por haber 

recibido información de otro despacho o de un superior jerárquico.741 En caso de que 

no se cumpliera con los deberes de independencia e imparcialidad exigidos en las 

funciones jurisdiccionales podría recusarse a los funcionarios de la Superintendencia 

Financiera con base en las causales establecidas por el artículo 150 del Código 

General del Proceso.742 

Por lo tanto, para evitar casos de recusaciones es inevitable que los funcionarios que 

trabajen en este despacho cumplan con sus funciones de forma independiente de otros 

despachos de la Superintendencia y así no medie relación alguna que pueda afectar el 

 
Comunicado de Prensa, 14 abr. 2014. Internet. 16 may. 2015. 

www.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jsf?lServicio=Publicaciones&lTipo=publicaciones&lFun

cion=loadContenidoPublicacion&id=60910: “Con la intervención de la Delegatura para Funciones 

Jurisdiccionales de la Superintendencia Financiera se han resuelto definitivamente 489 

controversias, con un promedio de duración de toda la actuación de cinco meses”. 

737 Superintendencia Financiera de Colombia. Ley 1480 de 2011, Artículo 57.  

738 Superintendencia Financiera de Colombia, Delegatura para Funciones Jurisdiccionales. Internet. 28 

nov. 2012. 

www.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jsf?lServicio=Publicaciones&lTipo=publicaciones&lFuncion

=loadContenidoPublicacion&id=60910  

739 Corte Suprema de Justicia de Colombia, Sala de Casación Civil. Expediente 5099 de febrero 19 de 

1999. 

740 Corte Constitucional de Colombia, Sala Plena. Sentencia C- 384 de abril 5 de 2000. M.P: Vladimiro 

Naranjo Mesa. 

741 Ver de Pilar Salazar el capítulo “La fiducia mercantil” en: Salazar Camacho, Op. cit. P. 621. 

742 Código General del Proceso. Artículo 150. 



281 

proceso jurisdiccional.743 También es totalmente necesario que los servidores 

públicos que trabajen allí no tengan ningún tipo de subordinación o relación 

jerárquica con funcionarios que puedan tener conocimiento previo del caso específico 

en otros despachos.744 

Ahora bien, otro punto de interés en el caso analizado, de un fideicomitente y de 

varios beneficiarios es sin lugar a dudas, el tema del avalúo. Al respecto, cabe resaltar 

que este proceso en la práctica puede tener unas pequeñas demoras ya que el avalúo 

debe ser pagado por el deudor fideicomitente, quien en muchos de los casos podría 

abstenerse de hacer el pago de los honorarios del perito avaluador para dilatar el 

proceso de venta de los bienes fideicomitidos cuando no quiere perder los bienes que 

alguna vez fueron suyos.745 

Con base en lo anterior es pertinente fijar en el presente documento de investigación 

la postura frente al tema del avalúo. Es perentorio que este punto sea modificado y es 

también fundamental permitir que la fiduciaria desde el inicio pueda proceder a pagar 

el avalúo, con el fin de agilizar el proceso para hacer efectiva la garantía y no esperar 

a que el deudor fideicomitente se haga presente para colaborar en el proceso de 

avalúo, ya que, como se manifiesta más arriba, muchas veces por sus intereses 

personales no quiere aparecer en este trámite, dilatando así todo el proceso. Es 

bastante necesario darle mayor agilidad a este asunto pues, aunque para muchos el 

tema de avalúos puede parecer insignificante, se requiere darle celeridad con el objeto 

de que el negocio cumpla su finalidad esencial, que es servir como garantía, pues ahí 

radica la verdadera esencia de este tipo de negocio fiduciario. 

 
743 Corredor Higuera, Jorge Armando. Principales problemáticas jurídicas relacionadas con las 

funciones jurisdiccionales de la Superintendencia Financiera de Colombia. Bogotá: Grupo de 

Investigación, Departamento de Derecho Financiero y Bursátil, Universidad Externado de Colombia. 

P. 15 y ss. [citado en: 2015-05-15]. Disponible en Internet: 

http://observatoriofinancieroybursatil.uexternado.edu.co/f1n4n5-3xT3rNaD0-U3C/f1n4n5-

3xT3rNaD0-

U3C/wpcontent/uploads/2014/10/ARTI%CC%81CULO_JorgeCorredor_PrincipalesProblema%CC

%81ticasJuri%CC%81dicasRelacionadasConLasFuncionesJurisdicionalesDeLaSFC.pdf  

744 Corte Constitucional, Sala Plena. Sentencia C- 649 de junio de 2001. M. P.: Eduardo Montealegre 

Lynett. 

745 Ibid.: Ver la lista de chequeo propuesta por el autor donde él sugiere unos temas a controlar para el 

contrato de fiducia en garantía. 
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Cabe reiterar que no se puede perder de vista que la teleología de este negocio de 

garantía es servir de fuente de pago de una deuda y, por lo tanto, es necesario crear 

todas las herramientas jurídicas que permitan satisfacer la obligación de tipo 

económico a favor de los beneficiarios del contrato. Es fundamental que en todo 

momento se respete la prelación de los beneficiarios, sin saltarse a alguno para dar 

ventaja a otro por existir algún tipo de vinculación con el fiduciario. 

Es claro que, en casos como el del ejemplo del avalúo de los bienes fideicomitidos en 

el cual concurrirían los roles del fiduciario y del beneficiario que hacen parte de un 

mismo conglomerado financiero, no se vulnera el derecho de defensa del 

fideicomitente deudor, como lo han sostenido algunos estudiosos nacionales.746 

Como se ha expresado en varias partes del texto, el constituyente podría objetar los 

avalúos en cualquier momento, haciendo uso de sus derechos legítimos dentro del 

contrato de fiducia en garantía. En caso de que se presentara alguna violación en el 

procedimiento legal de valoración del bien el fideicomitente podrá oponerse al 

avalúo, teniendo siempre la posibilidad de ejercer su derecho de defensa legítima 

frente a los bienes del fideicomiso.747 Partiendo de la base de lo descrito 

anteriormente, es decir, de que se presentara la objeción de los avalúos dentro del 

contrato de fiducia, es evidente que se legitimaría en debida forma el derecho de 

defensa que tiene el fideicomitente a que los avalúos se hagan de forma transparente 

y con el cumplimiento del procedimiento establecido por la ley.748 Ante todo, cabe 

resaltar que en ningún momento podría llegar a pensarse que esta actuación tiene 

inmerso un pacto comisorio749 de un negocio de garantía.750 Por el contrario, teniendo 

en cuenta la naturaleza del negocio jurídico, es completamente verificable que con la 

 
746 Ibid., P. 13. 

747 Artículo 14 de la Ley 1673 de 2013. “Por la cual se reglamenta la actividad del avaluador y se dictan 

otras disposiciones”. 

748 Artículo 15 de la Ley 1673 de 2013. “Por la cual se reglamenta la actividad del avaluador y se dictan 

otras disposiciones”.  

749 Ibid., P. 35. 

750 Superintendencia Bancaria de Colombia. Concepto 1396, OJ 416-21887, de noviembre 4 de 1972. 

Internet. 15 abr. 2015. http://biblio.superfinanciera.gov.co/superfin/indexjuris.html. Concepto 1396 

(OJ 416-21887) de noviembre 4 de 1974. Aquí la Superintendencia Bancaria llegó a concluir 

inicialmente esto. Después, en la década de 1980 cambió su posición: “a) De conformidad con los 

artículos 6, 16, 1518, 1519, 1523 y 1602 del C.C. el contrato de fiducia comercial con fines de garantía 

es un contrato que por su contenido y finalidades adolece de ilicitud por ser contrario a las normas 

imperativas, el orden público y las buenas costumbres”. 
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fiducia en garantía no se está facilitando ningún mecanismo que permita que el 

acreedor beneficiario se quede de forma inmediata con los bienes del fideicomiso.751 

Tampoco se está buscando en ningún momento hacer un acuerdo de voluntades752 

que vulnere el principio de libre disposición de los bienes en el patrimonio del 

deudor.753 Considerando todo lo anterior, se puede afirmar que la fiducia en garantía 

es un contrato con plena validez jurídica754 y que la antigua discusión del pacto 

comisorio que se dio a nivel nacional e internacional, frente a la fiducia en garantía, 

ha quedado saldada.755 Por el contrario, se está dando la posibilidad al deudor 

fideicomitido que desde el inicio del negocio fiduciario él mismo otorgue todas las 

instrucciones que considere pertinentes y realmente necesarias para que el contrato 

sirva de caución.756 Incluso, se le otorga la posibilidad de que éste plasme la 

 
751 Corte Suprema de Justicia, Sala de Casación Civil. M. P.: Carlos Ignacio Jaramillo. Sentencia del 

14 de febrero de 2006. Expediente: 05001-3103-012-1999-1000-01. 

752 Ospina Fernández, Guillermo y Ospina Acosta, Eduardo. Teoría general del contrato y de los demás 

actos jurídicos o negocios jurídicos. 7ª ed. Bogotá: Temis, 2005. Impreso. P. 50. 

753 Para Manrique Nieto la obligación del fiduciario con el acreedor beneficiario “Solo se rige por las 

reglas que el fiduciario exprese al obligarse con él, sin consideración a las condiciones de validez o de 

existencia de la obligación garantizada. A su vez, la obligación que adquiere el fiduciario está 

enmarcada por las reglas fijadas en el contrato de fiducia”, ver Manrique Nieto, Op. cit. P. 25. 

754 Rodríguez Azuero. La responsabilidad del.., Op. cit. P. 222. 

755 Rodríguez Azuero, Sergio. Negocios fiduciarios: su significado en América Latina. Bogotá: Legis, 

2013. Impreso. P. 200. Para este autor el patrimonio autónomo derivado del contrato de fiducia y el 

principio de autonomía patrimonial se limita cuando se impugna el acto constitutivo dando paso a la 

acción pauliana, cuando se comprueba que el acto se hizo para defraudar y el segundo caso, cuando se 

concede un derecho a los acreedores anteriores para perseguir los bienes fideicomitidos, como sucede 

en Colombia. 

756 Casas Sanz de Santamaría, Op. cit. P. 24. 
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modalidad de venta o de dación en pago757 en caso de que se genere el incumplimiento 

del crédito.758 

2.4. Postura de la Superintendencia Financiera sobre los derechos de los 

beneficiarios de un contrato de fiducia en garantía con superposición de roles 

La Superintendencia Financiera de Colombia considera que dentro del contrato de 

fiducia en garantía existe un tema de plena disposición del patrimonio del deudor, que 

hace efectivo el principio de la autonomía privada en materia contractual. Se 

evidencia cómo el fideicomitente decide la forma en que va a utilizar los bienes que 

conforman el patrimonio autónomo, nombrando unos beneficiarios de forma libre 

para el acuerdo de voluntades.759 Dicho principio en este tipo de contratos se visibiliza 

desde el momento de la suscripción del negocio de garantía. Es transparente que sea 

 
757 Corte Suprema de Justicia de Colombia, Sala de Casación Civil. Sentencia 1995-02415 con 

Expediente del 4 de diciembre de 2009. M.P.: Ruth Marina Díaz Rueda: “[...] al igual que en todo 

“contrato fiduciario”, se constituye un patrimonio autónomo con el único propósito de asegurar un 

deber de prestación (art. 1233 C. de CO), por lo que los bienes fideicomitidos salen del haber del 

fiduciante para pasar a conformarlo, siendo administrado por el fiduciario. Este último será quien, en 

el evento del incumplimiento de las obligaciones, deberá enajenar los bienes con estricta sujeción a las 

instrucciones otorgadas por el constituyente, en orden a pagar a los acreedores el monto de sus 

acreencias, bien sea con el producto de la venta o mediante la dación en pago”. 

758 Superintendencia Financiera de Colombia. Documento de divulgación del Manual de Supervisión 

SARC. Internet. 30 nov. 2014. http://www.superfinanciera.gov.co/ 

759 Bonivento Correa, Felipe. “La autonomía privada de la voluntad frente a los contratos de derecho 

privado”. (Tesis de licenciatura). Pontificia Universidad Javeriana, 2000. Impreso. P 43: “La voluntad 

es la posibilidad que tiene todo individuo de tomar sus propias determinaciones, posibilidad que, 

enmarcada en el campo de los contratos, nos lleva a hablar de una voluntad contractual, esa voluntad 

bajo la concepción clásica de contrato, es elemento imprescindible en su formación, ya que sería difícil 

pensar en una relación contractual acreedor deudor, sin ni siquiera haber existido, aunque 

someramente, un acto de voluntad en la formación de esa relación jurídica”. 

[...] productos o la prestación de servicios que las primeras ofrezcan. La negativa en la prestación de 

servicios o en el ofrecimiento de productos deberá fundamentarse en causas objetivas y no podrá 

establecerse tratamiento diferente injustificado a los consumidores financieros”. 
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el mismo deudor fideicomitente quien de manera voluntaria establezca a conciencia 

qué bienes va a caucionar el cumplimiento de un crédito.760  

La mera libertad de elección de los bienes del deudor fideicomitente se concretiza en 

la práctica cuando se dan las siguientes situaciones: 

 

“En primer lugar, el fideicomitente transfiere bienes determinados o determinables, 

inclusive derechos que están en el comercio, de forma directa dentro del patrimonio 

autónomo”.761  

“De igual forma, cuando el constituyente del contrato transfiere bienes que pueden 

llegar a existir”.762 

El principio de libre disposición763 se manifiesta en el contrato de fiducia en garantía 

cuando el fiduciario, que es la otra parte del negocio, debe proceder a vender los 

bienes en pública subasta o hacer la dación en pago con los bienes fideicomitidos.764 

 
760 Corte Suprema de Justicia, Sala de Casación Civil. Sentencia con expediente: 11001-3103-003-

1995-02415-01 del 4 de diciembre de 2009. M. P.: Ruth Marina Díaz Rueda. Sala de Casación Civil. 

Sentencia 1995-02415. M.P.: Ruth Marina Díaz Rueda. Sobre el propósito del patrimonio autónomo 

en la Fiducia en Garantía: “Se constituye un patrimonio autónomo con el único propósito de asegurar 

un deber de prestación (art. 1233 C. de Co), por lo que los bienes fideicomitidos salen del haber del 

fiduciante para pasar a conformado, siendo administrado por el fiduciario quien en el evento del 

incumplimiento de las obligaciones deberá enajenarlos con estricta sujeción a las instrucciones 

otorgadas por el constituyente, en orden a pagar a los acreedores el monto de sus acreencias, bien sea 

con el producto de la venta o mediante la dación en pago”. 

761 Manrique Nieto, Op. cit. P. 25. 

762  Corte Suprema de Justicia, Sala de Casación Civil. M. P.: Carlos Ignacio Jaramillo. Sentencia del 

14 de febrero de 2006. Expediente: 05001-3103-012-1999-1000-01. 

763 Ochoa G., Oscar E. Derecho Civil I. Personas. Caracas: Universidad Católica Andrés Bello, 2010. 

Impreso. P. 98: “Son derechos patrimoniales aquellos que representan en el patrimonio de su titular un 

provecho, beneficio o ventaja apreciable en dinero. Los derechos patrimoniales tienen, principalmente 

un interés pecuniario; ellos constituyen, para quienes lo posee un valor económico. Ellos corresponden 

a riquezas materiales. Independientemente de sus respectivos objetos (bienes inmuebles o bienes 

muebles), los derechos patrimoniales tienen directamente o por evaluación, una expresión monetaria. 

Todos ellos representan un valor- dinero”. 

764 Superintendencia Bancaria de Colombia. Concepto Jurídico nº 2001074437-1 de febrero 14 de 

2002. Internet. mar. 2012. 

https://www.superfinanciera.gov.co/SFCant/Normativa/doctrinas2002/fiducia043.htm 
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Las dos opciones planteadas se realizan con el único fin de hacer efectivos los bienes 

admisibles que conforman la garantía.765  

Aunque este principio se manifiesta en su máxima expresión en el negocio fiduciario, 

es cierto que existen límites a las disposiciones establecidas por las partes del 

contrato. Lo anterior se relaciona con los derechos de los beneficiarios del contrato, 

que no pueden ser vulnerados por disposiciones de las partes. De forma prudente y 

diligente la Superintendencia Financiera de Colombia ha plasmado en sus conceptos 

jurídicos —que hacen parte de la doctrina nacional— que el contrato de fiducia no 

puede ser cambiado por las partes sin tener en cuenta al beneficiario del contrato. 

Ahora bien, si se hace lo contrario podrían violarse los derechos de éstos en caso de 

que el fideicomitente pretendiera impedir que los bienes fueran vendidos o entregados 

en dación en pago cuando exista un incumplimiento con el banco matriz. 

Es completamente transparente el mecanismo utilizado por la fiduciaria, pues el bien 

es puesto en pública subasta para ser vendido al tercero que esté interesado en 

adquirirlo.766 El procedimiento es muy sencillo, pues las partes de mutuo acuerdo 

determinan que, si no se da el pago de la obligación garantizada,767 los bienes que 

conforman el patrimonio autónomo serán vendidos extrajudicialmente y el dinero 

recaudado entregado a los beneficiarios del contrato. Si en tal caso no fuera posible 

vender el bien, por ser poco atractivo para las personas que se encuentran en la 

subasta, se le entrega a dicho acreedor el bien a título de dación en pago.768 Por lo 

 
765 Al respecto ver de Parra Escobar, “Aspectos tributarios de la fiducia comercial” en: Parra Escobar, 

Armando. Del trust anglosajón a la fiducia en Colombia. Bogotá: Temis, 2004. Impreso. P. 47. 

766 Corte Suprema de Justicia, Sala de Casación Civil. M. P.: Carlos Ignacio Jaramillo. Sentencia del 

14 de febrero de 2006. Expediente: 05001-3103-012-1999-1000-01: “En el Derecho colombiano las 

estipulaciones contenidas en contratos de fiducia mercantil en garantía, en cuanto permitan al 

fiduciario, según el caso, vender o transferir en dación en pago al acreedor los bienes fideicomitidos, 

no constituyen una expresión del pacto comisorio, por lo que bien pueden las partes acordarlas, en un 

todo de acuerdo a esta sentencia, respetando los límites de la autonomía privada”. 

767 Asociación de Fiduciarias de Colombia. Cartilla de fiducia en garantía. 7 jul. 2011. Internet. 22 

may. 2015. http://www.asofiduciarias.org.co/cartillaimport.aspx?id_cartilla=2 

768 Superintendencia Financiera de Colombia. Concepto Jurídico nº 2001077227-1, enero 18 de 2002. 

“En conclusión, puede afirmarse que la oferta de dación en pago, si bien es cierto constituye una forma 

de extinguir las obligaciones, en condiciones normales no resulta de obligatoria aceptación para las 

instituciones financieras, pues la misma responde a un acuerdo mutuo de las partes contratantes, así 

como las condiciones en que la misma se acepte, lo cual es igualmente aplicable en cuanto a los gastos 
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tanto, cabe anotar que la tesis de la violación del derecho de defensa del deudor 

fideicomitente no es procedente pues es el mismo deudor, actuando en calidad de 

fideicomitente, quien determina de forma clara cómo se va a vender el bien, utilizando 

la pública subasta como mecanismo legítimo.769 Es totalmente conforme a derecho y 

con el principio de la libre autonomía de las partes en un acuerdo de voluntades que, 

desde la suscripción del mismo, se plasme entre el fideicomitente y el fiduciario un 

procedimiento detallado transparente y alineado, con la finalidad del negocio y de la 

misma garantía. 770 

 

Está claro que, entre las obligaciones del fiduciario, se encuentra la de administrar o, 

en caso de requerirse, hacer efectiva la garantía. La legislación colombiana reguló de 

forma taxativa en el artículo 1234 del Código de Comercio las obligaciones del 

fiduciario.771 Sin embargo, dejó un campo completamente libre para la finalidad del 

negocio jurídico, ya que consideró que ésta podía ser una expresión del principio de 

la autonomía de la voluntad privada que es punto cardinal en este tipo de contratos 

comerciales. En lo que respecta a la finalidad772 del negocio fiduciario, los límites 

jurídicos son el ordenamiento jurídico, el orden público y las buenas costumbres773 

 
que implica su perfeccionamiento. En ese orden de ideas, el procedimiento para entregar un bien en 

dación en pago corresponde establecerlo, como parte de las políticas internas, a la administración de 

las entidades vigiladas, pues no existen disposiciones legales o reglamentarias que regulen dicha 

figura”. 

769 Manrique Nieto, Op. cit. P. 18. En esta parte de su obra el tratadista explica las características 

específicas de la fiducia en garantía. 

770 Corte Suprema de Justicia, Sala de Casación Civil. M. P.: Carlos Ignacio Jaramillo. Sentencia del 

14 de febrero de 2006. Expediente: 05001-3103-012-1999-1000-01: “Con otras palabras, el apremio 

del deudor, sus carencias o limitaciones económicas, o, en el mejor de los casos, su falta de liquidez, 

son factores que no pueden incidir al momento de determinar el alcance de los derechos del acreedor 

sobre los bienes objeto de prenda o hipoteca. Por eso la ley cerró el paso a toda posibilidad de acuerdo 

que, al tiempo de materializarse la pignoración, pudiera privilegiar la posición jurídica y económica 

del acreedor, en desmedro de un deudor compelido por sus propias restricciones”. 

771 Para el doctor Manrique Nieto la obligación del fiduciario con el acreedor beneficiario “Solo se rige 

por las reglas que el fiduciario exprese al obligarse con él, sin consideración a las condiciones de 

validez o de existencia de la obligación garantizada. A su vez, la obligación que adquiere el fiduciario 

está enmarcada por las reglas fijadas en el contrato de fiducia”, ver Manrique Nieto, Op. cit., P. 25. 

772 Rodríguez Azuero. Negocios fiduciarios..., Op. cit. P. 296. 

773 Artículo 1524 del Código Civil colombiano. 
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que constituyen las paredes más extensas que puede tener la aplicación del principio 

de la autonomía de la voluntad privada en los contratos de derecho privado.774 Por lo 

tanto, cuando se presenta un incumplimiento por parte del deudor fideicomitente, es 

coherente con el ordenamiento jurídico activar el procedimiento para hacer efectiva 

la garantía admisible.775 

Teniendo en cuenta todo lo anterior, es recomendable abrir las puertas en la 

legislación colombiana para que exista una superposición de roles del fiduciario en 

su expresión directa, es decir que el fiduciario pueda constituirse en beneficiario del 

contrato. Ahora bien, si se llenan los requisitos expuestos antes para que se aplique el 

principio de trasparencia en el contrato, el temor de los opositores queda desdibujado. 

La trasparencia y la idoneidad de la información aplicadas de forma efectiva por parte 

del fiduciario reducen en gran medida la posibilidad de un acontecimiento que 

conlleve un abuso del fiduciario hacia el fideicomitente por no existir la información 

correcta durante la ejecución del contrato.776 Por lo tanto, queda desvirtuado con la 

aplicación de estos dos principios el argumento primordial, dado por los opositores, 

grupo que fue liderado por el Doctor Carlos Manrique Nieto. Cabe recordar que el 

principal argumento jurídico dado por los doctrinantes de la tesis restrictiva extrema 

en Colombia ha consistido en que debía prohibirse el fenómeno, en sus dos 

expresiones, por ser contrario al orden público y a la seguridad jurídica en el sector 

financiero. Respecto a la superposición de roles indirecta, los expositores de la tesis 

restrictiva extrema han afirmado que debe prohibirse de raíz porque el banco matriz 

podría hacer prevalecer solo sus intereses, beneficiándose económicamente con la 

fiducia en garantía al ser el controlante o matriz de la sociedad fiduciaria. Por esta 

razón los exponentes de la tesis restrictiva extrema en Colombia se opusieron al 

fenómeno incluso en su expresión indirecta.777  

 
774 Ver Código Civil colombiano, Artículos 16. 

775 Manrique Nieto, Op. cit. P. 17. 

776 Superintendencia Financiera de Colombia. Circular Externa 024 del 2016. Literal 2.2.1.2.1. “Deber 

de información. Con base en el carácter profesional de las sociedades fiduciarias, les asiste el deber de 

informar los riesgos, limitaciones técnicas y aspectos negativos inherentes a los bienes y servicios que 

hacen parte del objeto del contrato y de las prestaciones que se les encomienden, de manera tal que el 

cliente debe ser advertido de las implicaciones del contrato, desde la etapa precontractual, durante la 

ejecución e incluso hasta la liquidación del mismo. El alcance de esta obligación debe consultar el 

carácter y conocimiento de las partes intervinientes. Este deber implica la obligación de poner en 

conocimiento del cliente las dificultades o imprevistos que ocurran en la ejecución del contrato.” 

777 Ibid.  
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Teniendo en cuenta esto, es importante hacer un estudio más concienzudo de la 

hipótesis jurídica de los expositores de la tesis restrictiva extrema en Colombia. 

Respecto al fenómeno de la superposición de roles del fiduciario en su expresión 

directa, el argumento cardinal de los doctrinantes ultraortodoxos consiste en que 

genera en su mayoría efectos negativos. Para la autora, ubicada en una tesis flexible 

permisiva matizada, esta afirmación es muy restringida, porque le quita cualquier 

capacidad de acción al fiduciario frente al fenómeno en investigación. En la postura 

que es compartida por esta doctoranda, si el fiduciario cumple a cabalidad con las 

funciones de su rol, es posible que suceda el fenómeno y se produzcan los efectos 

positivos. Sin embargo, es importante señalar que la postura flexible matizada 

también contempla que el fiduciario no sepa comportarse. En el caso de un 

comportamiento por fuera del ordenamiento legal, se aplicarían remedios jurídicos 

para enderezar su conducta mediante herramientas como las sanciones impuestas a 

través de la autorregulación, las sanciones más fuertes dadas por la regulación, pues 

en el estudio hecho en la primera parte de esta tesis se observó que en las legislaciones 

más flexibles frente al fenómeno de investigación había también la posibilidad de 

imponer sanciones más duras cuando el fiduciario abusaba de su posición al darse el 

fenómeno. Y, por último, como remedio más fuerte y más efectivo está un supervisor 

muy activo, que ejerce sus funciones de inspección, vigilancia y control de una 

manera intensa, evitando que los comportamientos indeseados por parte del fiduciario 

se conviertan en una costumbre nociva frente a la ejecución de los contratos. 

Desde la aproximación dogmática de este trabajo, es interesante observar algunos 

aspectos jurídicos relevantes del paradigma estudiado. En lo relativo al tema central 

de la presente investigación, el fenómeno de la superposición de roles directa e 

indirecta es un hecho jurídico neutro. Ello implica que sus consecuencias jurídicas 

pueden adoptar diferentes matices que pueden ir desde los más positivos hasta los 

más negativos, cuando no se utiliza por el fiduciario en su justa proporcionalidad, es 

decir, el actuar real del fiduciario va a determinar sus efectos, que pueden ser positivos 

o no serlo.  

En este sentido, se comparte aquí la posición de los doctrinantes de la tesis permisiva 

matizada778 que plantean que el fenómeno de la superposición de roles del fiduciario 

en su expresión directa e indirecta debe permitirse. Lo que debe sancionarse a través 

de multas bastante altas en toda ocasión es el abuso que puede tener el fiduciario en 

cualquier de sus actuaciones, no solo frente al fenómeno estudiado en esta 

 
778 Sobre la tesis flexible permisiva matizada ver Malumian, Op. cit. P.6. Campi, Op. cit. P. 12 y ss.; 

Pérez Hualde, Op. cit. P. 356; Hayzus, Op. cit. P. 101 y Domínguez Martínez. El fideicomiso en 

México..., Op. cit. P. 239. 
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investigación, sino frente a cualquier relación abusiva que pueda traer un detrimento 

para el fideicomitente como suscriptor de contrato. Incluso, se defiende expresamente 

en esta tesis el que pueda buscarse una protección especial para terceros, como el 

beneficiario, que pudieran verse afectados por la actuación desmedida por parte del 

fiduciario, a través del ejercicio de la acción fiduciaria como máxima expresión de la 

acción del consumidor financiero, que en este caso buscaría restablecer el derecho del 

beneficiario dentro del contrato de fiducia en garantía.  

Por lo tanto, si el fiduciario cumple a cabalidad con los deberes especiales de conducta 

y realiza cada una de las obligaciones específicas del contrato, es viable que la 

superposición de roles del fiduciario en su expresión directa pueda generar resultados 

positivos. Considerando lo anterior, la autora no está a favor de la tesis ultraortodoxa 

frente al fenómeno de investigación, pues bajo esta óptica jurídica se privilegian los 

efectos jurídicos negativos del fenómeno y no se otorga la suficiente valoración a los 

positivos. Es claro que en la postura restrictiva extrema se parte de una premisa 

meramente prohibitiva frente a posibles efectos jurídicos negativos que pueden 

presentarse cuando el fiduciario llega a ser el mismo beneficiario del contrato, cuando 

ha ocurrido la confluencia de roles en cabeza del fiduciario.  

El análisis jurídico de la tesis conservadora extrema desconoce la posibilidad de que 

el fiduciario pueda autorregularse en su comportamiento contractual. Por lo tanto, en 

ella se limita la esfera del principio de la autonomía de la voluntad privada a través 

de una normativa más cerrada, haciendo que la elipse de la autorregulación sea 

estrecha, pues, como se ha mostrado, se parte de una premisa cerrada en la cual el 

individuo no es capaz de comportarse y, por lo tanto, debe estar la segunda premisa, 

que consiste en la sanción, a través de la prohibición extrema del fenómeno de la 

presente investigación en sus dos modalidades. La estrategia adoptada por estos 

exponentes conservadores restrictivos se fundamenta en crear medidas e instrumentos 

encaminados a la prevención del fenómeno en su totalidad, pues está basada en una 

concepción negativa del mismo. Sin lugar a dudas, para la tesis restrictiva matizada 

se utiliza la sanción de la ineficacia jurídica del negocio fiduciario como mecanismo 

idóneo para controlar el fenómeno y evitar su ocurrencia. 

Por otra parte, es claro que la tesis permisiva matizada se fundamenta en una premisa 

más realista en la cual el fiduciario pueda comportarse conforme al ordenamiento 

jurídico o no. En efecto, si se da el caso en que el fiduciario no cumple en debida 

forma su rol, el fideicomitente podría hacer respetar sus derechos, pues el 

ordenamiento jurídico cuenta con herramientas jurídicas para generar contrapeso y 
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equilibrar las cargas y las obligaciones de las partes dentro del contrato.779 Así mismo, 

es totalmente evidente que el supuesto obstáculo que estos doctrinantes creen que se 

da podría superarse con las herramientas propuestas, y que se explicarán más 

adelante, como lo son la autorregulación, la regulación y la supervisión prudencial 

hecha por el ente de control. 

Ahora bien, profundizando un poco más en el tema, se procede a analizar otro de los 

argumentos de los mismos opositores780 referente a la superposición de roles 

indirecta. El problema que estarían contemplando consiste en que la matriz podría 

tener muchas ganancias económicas a través de sus filiales si se permite la 

superposición de roles indirecta, pues podrían presentarse abusos de poder por parte 

del conglomerado financiero.781 Consideran que la fiduciaria (filial) estaría 

completamente influenciada para defender de forma exclusiva los derechos del 

conglomerado financiero y de la matriz beneficiaria, dejando en segundo plano los 

intereses económicos del fideicomitente, que es el consumidor financiero, y de los 

otros beneficiarios que se designen en el contrato, diferentes al banco matriz.  

En oposición a lo planteado por estos tratadistas, desde la postura jurídica permisiva 

moderada de la autora, es necesario que exista una mayor discrecionalidad al hacer la 

revisión de los efectos de este fenómeno cuando el funcionario de la Superintendencia 

Financiera vaya a hacer el análisis del caso concreto. En caso de permitirse en 

Colombia la superposición de roles directa, el supervisor, en cabeza de la 

Superintendencia Financiera de Colombia, debería tener un mayor margen de 

decisión al determinar si sanciona o no al fiduciario por el incumplimiento de sus 

obligaciones y deberes especiales de conducta, cuando se presenta el fenómeno de la 

superposición de roles en su expresión directa. Por lo tanto, teniendo en cuenta la 

solución transversal que se propone en este capítulo, es claro, para la perspectiva que 

se apoya en esta tesis, que la esfera de la supervisión sobrepasa las esferas de la 

 
779 Corte Suprema de Justicia de Colombia, Sala de Casación Civil. Sentencia del 14 de febrero de 

2006. Expediente: 05001-3103-012-1999-1000-01. M.P.: Carlos Ignacio Jaramillo Jaramillo: “Esta es 

una actuación privada, que cumple el fiduciario por instrucciones del propio fideicomitente, ello es 

neurálgico. Luego no hay razón para afirmar que la venta de tales bienes cercena, in radice, el derecho 

de defensa del fiduciante, a cuya voluntad plasmada en el contrato se sujeta el fiduciario”. 

780 El autor Carlos Manrique se opone a la superposición de roles, ver Manrique Nieto, Op. cit. P. 34. 

781 Sergio Rodríguez Azuero plantea que no se debe permitir la superposición de roles del fiduciario, 

pues se deben evitar suspicacias por parte del fideicomitente que puede pensar que la fiduciaria actuó 

a favor del banco matriz, ver Rodríguez Azuero. Negocios fiduciarios..., Op. cit. P. 476. 
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regulación y de la autorregulación dentro del negocio fiduciario que tenga una 

expresión del fenómeno en vía directa. 

Teniendo en cuenta lo anterior, bajo la óptica de la tesis permisiva matizada, la 

seguridad jurídica del negocio fiduciario se logra con una solución  que combina 

varias herramientas jurídicas, que comienza con una vigilancia y control de la 

Superintendencia Financiera de Colombia que dentro de sus funciones tiene que 

supervisar este tipo de entidades de manera prudencial.782 La Ley de Conglomerados 

Financieros, que lleva cuatro años aplicándose en debida forma, ha fortalecido la 

regulación y supervisión de los mismos. Un aspecto positivo de la aplicación de la 

ley que debe resaltarse es la utilización de mecanismos que resuelvan cualquier 

conflicto de intereses. Este punto es de vital importancia para el fenómeno de 

investigación en su expresión indirecta, pues permite que se pueda dar, entre los 

vinculados de dicho conglomerado, la utilización de este mecanismo ante el ente de 

supervisión. Teniendo en cuenta ese avance legislativo, en opinión de la autora, el 

fenómeno de investigación en vía indirecta tiene una nueva solución para cualquier 

caso en el cual se presenten intereses contrapuestos entre el fiduciario y el banco 

matriz dentro de un conglomerado financiero. Cabe resaltar que la Ley 119 de 2016 

ha dado un giro total al papel de la Superintendencia Financiera de Colombia,783 

ampliando su espectro de acción en la supervisión prudencial, pues en la actualidad 

no solamente se hace una supervisión separada de cada entidad subsidiaria, sino que 

se realiza una supervisión completa al conglomerado financiero, inclusive a su 

holding.784  

La nueva legislación que regula las relaciones de los conglomerados financieros 

permitió que la Superintendencia Financiera de Colombia a partir de 2018 pueda 

exigir a los conglomerados financieros información consolidada de sus operaciones. 

Sin lugar a dudas, esto otorga una información más transparente y simétrica de lo que 

ocurre dentro del conglomerado.  

Por lo tanto, si se presentara alguna queja por abuso del conglomerado financiero, 

dentro de una operación que ocurra en un contrato de fiducia en garantía con 

superposición de roles, la Superintendencia Financiera con sus nuevas facultades 

 
782 Pinzón Sánchez. “La confianza es..., Op. cit. 

783 Arias Barrera, Ligia Catherine. “Fortalecer la regulación y supervisión de grupos financieros: el 

proyecto de ley 119 de 2016”. Agora Mercatorum. Bogotá: Universidad Externado de Colombia. 12 

sep. 2016 Internet. 8 ago. 2020. https://agoramercatorum.uexternado.edu.co/fortalecer-la-regulacion-

y-supervision-de-grupos-financieros-el-proyecto-de-ley-119-de-2016/ 

784  Proyecto de Ley 119 de 2016.  

https://agoramercatorum.uexternado.edu.co/fortalecer-la-regulacion-y-supervision-de-grupos-financieros-el-proyecto-de-ley-119-de-2016/
https://agoramercatorum.uexternado.edu.co/fortalecer-la-regulacion-y-supervision-de-grupos-financieros-el-proyecto-de-ley-119-de-2016/
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legales podría sancionar al conglomerado en su totalidad y también a las entidades 

que lo conforman. Teniendo en cuenta lo anterior, quedarían sancionados el 

conglomerado, el banco matriz y la filial fiduciaria si en un caso de superposición de 

roles indirecta se vulneraran los derechos del deudor fideicomitente y del resto de 

beneficiario que no son el banco. La nueva legislación es un paso previo que incluso 

de alguna manera le abre camino al fenómeno de investigación en sus dos 

expresiones, ya que, si se llegara a presentar un abuso por parte de la fiduciaria con 

el banco matriz, la Superintendencia Financiera elevando los parámetros de conducta, 

no solo sancionaría a la fiduciaria por su actuar indebido contrario al cumplimiento 

del código de ética y de buen gobierno corporativo y por violación a la ley, sino que 

podría llegar a sancionar a todo el conglomerado, si el banco matriz se prestó como 

cómplice para una conducta abusiva. 

Esta nueva legislación que busca regular de forma más estricta a los conglomerados 

financieros, aprobada por el Congreso de la República busca que la Superintendencia 

Financiera de Colombia, como guardiana del orden público y de la seguridad jurídica 

dentro del sector financiero pueda establecer los criterios prácticos que lleven a 

utilizar los mecanismos más idóneos para identificar, controlar, administrar y sacar a 

la luz operaciones que sucedan entre los vinculados de un conglomerado financiero y 

que pueden ser generadoras de conflictos de intereses. Por lo tanto, con esta nueva 

legislación la Superintendencia Financiera de Colombia, ejerciendo la supervisión 

prudencial frente a una superposición de roles del fiduciario indirecta, podrá pedirle 

al conglomerado financiero información consolidada de la operación y le podrá exigir 

unos mayores controles internos y externos, como los que se proponen en la tercera 

parte de esta tesis doctoral, para evitar riesgos en dichas operaciones. 

Teniendo en cuenta la novedad legislativa, si se llega a dar el fenómeno de 

investigación, es decir, la superposición de roles, y, en este caso la indirecta, la 

Superintendencia Financiera podría exigirle a la fiduciaria y al banco matriz que 

entreguen mayor información al fideicomitente deudor, como consumidor 

financiero.785 

 
785 Ibid. “Artículo 6°. Facultades de la Superintendencia Financiera de Colombia. Adicionase el 

numeral 9 al artículo 326 del Estatuto Orgánico del Sistema Financiero con el siguiente contenido: 

9. Facultades frente a los conglomerados financieros. 

Con el fin de ejercer una supervisión comprensiva y consolidada de los conglomerados financieros, la 

Superintendencia Financiera de Colombia tendrá las siguientes facultades: 
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Ahora bien, al aumentarse los controles sobre este tipo de conglomerados por parte 

de la Superintendencia Financiera de Colombia, la revelación de información, frente 

a las operaciones admitidas o las no admitidas cuando se presenta la superposición de 

roles indirecta, habrá mayores exigencias para las entidades relacionadas, pues, 

cumpliendo con los deberes de transparencia y lealtad y siguiendo el parámetro 

general dado por el principio de buena fe, se controlará más cualquier tipo de 

asimetría de información que pueda generar un potencial abuso de la posición 

dominante o que genere un conflicto de intereses para el conglomerado. Por esta razón 

el ente de control, con la nueva legislación de conglomerados financieros, 

potencializará sus facultades de inspección, vigilancia y control, creando mayores 

 
a) Impartir instrucciones a los holdings financieros relacionadas con la gestión de riesgos, control 

interno, revelación de información, conflictos de interés y gobierno corporativo, respecto del 

conglomerado financiero. 

b) Requerir a los holdings financieros cambios en la estructura del conglomerado financiero siempre 

que la existente no permita una adecuada revelación de información, una supervisión comprensiva y 

consolidada y/o la identificación del beneficiario real y de las entidades que lo conforman. 

c) Autorizar las inversiones de capital, directas o indirectas, que pretenda realizar el holding financiero 

en entidades financieras, de seguros y del mercado de valores locales o del exterior. 

d) Requerir información y realizar visitas de inspección a las entidades que conforman un 

conglomerado financiero, con el fin de obtener un conocimiento integral de su situación financiera, 

del manejo de sus negocios, de la administración de sus riesgos o de los demás aspectos que se 

requieran. 

e) Revocar la autorización de funcionamiento de una entidad vigilada en Colombia que haga parte de 

un conglomerado financiero cuyo controlante se encuentre en una jurisdicción diferente cuando la 

Superintendencia considere que la información entregada no permite el ejercicio adecuado de sus 

funciones de supervisión. Parágrafo 1°. Lo anterior, sin perjuicio de las demás funciones y facultades 

con las que cuenta la Superintendencia Financiera de Colombia para efectos de ejercer la supervisión 

individual y consolidada. Parágrafo 2°. Cuando se trate del ejercicio de las facultades señaladas en los 

literales b) y c), el Superintendente Financiero deberá escuchar previamente el concepto del Consejo 

Asesor. Parágrafo 3°. En el evento en que la Superintendencia Financiera de Colombia ejerza la 

facultad prevista en el literal l) numeral 3 del artículo 326 del Estatuto Orgánico del Sistema 

Financiero, se entenderá que resultan aplicables todas las disposiciones legales aplicables a los 

conglomerados financieros” (Énfasis fuera de texto) 
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posibilidades de que exista un sistema financiero más estable, eficiente y competitivo 

para el consumidor financiero que hace operaciones con estos grupos económicos.786 

Cabe recordar, como ya se manifestó en varios apartes de esta tesis doctoral, que la 

actividad financiera es de interés público, pues los conglomerados y sus funcionarios 

captan a través de sus operaciones dineros del público y tienen unas responsabilidades 

muy claras con los consumidores financieros. En caso de que las entidades vigiladas 

no cumplieran sus deberes de conducta, podrían crearse riesgos sistémicos, pues las 

operaciones que se realizan diariamente dentro de los conglomerados financieros son 

complejas y un mal manejo de las mismas puede afectar a todo el sector, 

desencadenando una crisis financiera. 

Por lo tanto, es prudente incrementar los controles que haga la Superintendencia 

Financiera de Colombia sobre los conglomerados financieros y sobre las relaciones 

que se creen entre la matriz y sus relacionados. Es coherente con la realidad del 

mercado financiero que la Superintendencia Financiera de Colombia pueda exigirle 

al conglomerado financiero dejar de realizar operaciones que sean causantes de 

conflictos de intereses o de abusos de la posición dominante.787 Si en una 

superposición de roles del fiduciario indirecta se llegase a presentar una situación 

contraria al ordenamiento jurídico, el ente de control podría exigirle al 

conglomerado cambiar el tipo de operación. En este caso, la Superintendencia 

Financiera podría impartir las instrucciones a la matriz para evitar cualquier riesgo. 

Si el conglomerado financiero omitiera las medidas preventivas, impartidas por la 

citada superintendencia, sin lugar a dudas, lo más prudente sería imponer las 

sanciones para sus administradores y para la misma entidad, de acuerdo a lo 

 
786 Superintendencia Financiera de Colombia. Documento de Divulgación del Manual de Supervisión 

SARC del 2 de octubre de 2018. Internet. 30. nov. 2018. http://www.superfinanciera.gov.co/    

787 Arias Barrera, Op. cit.  
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establecido en los artículos 209788 y 211789 del Estatuto Orgánico del Sistema 

Financiero. 

 
788 Artículo 209. SANCIONES ADMINISTRATIVAS PERSONALES. ″Artículo sustituido por el 

artículo 45 de la Ley 795 de 2003. El nuevo texto es el siguiente: “La Superintendencia Bancaria podrá 

imponer las sanciones previstas en el presente Estatuto a los directores, administradores, representantes 

legales, revisores fiscales u otros funcionarios o empleados de una institución sujeta a su vigilancia 

cuando incurran en cualquiera de los siguientes eventos: a) Incumplan los deberes o las obligaciones 

legales que les correspondan en desarrollo de sus funciones; 

b) Ejecuten actos que resulten violatorios de la ley, de las normas que expida el Gobierno Nacional de 

acuerdo con la Constitución y la ley en desarrollo de sus facultades de intervención, de los estatutos 

sociales o de cualquier norma legal a la que estos en ejercicio de sus funciones o la institución vigilada 

deban sujetarse; 

Incumplan las normas, órdenes, requerimientos o instrucciones que expida la Superintendencia 

Bancaria en ejercicio de sus atribuciones, cuando dicho incumplimiento constituya infracción a la ley; 

d) Autoricen o no eviten debiendo hacerlo, actos que resulten violatorios de la ley, de los reglamentos 

expedidos por el Gobierno Nacional de acuerdo con la Constitución y la ley en desarrollo de sus 

facultades de intervención, de los estatutos sociales, o de normas o instrucciones que expida la 

Superintendencia Bancaria en el ejercicio de sus atribuciones. Lo Anterior sin perjuicio de las demás 

acciones o sanciones a que haya lugar”. 

789 Artículo 211. SANCIONES ADMINISTRATIVAS INSTITUCIONALES. ‶Artículo sustituido por 

el artículo 45 de la Ley 795 de 2003. El nuevo texto es el siguiente: “1. Régimen general. Están sujetas 

a las sanciones previstas en el presente Estatuto, las instituciones sometidas a la vigilancia de la 

Superintendencia Bancaria cuando: 

a) Incumplan los deberes o las obligaciones que la ley les impone; 

b) Ejecuten o autoricen actos que resulten violatorios de la ley, de los reglamentos expedidos por el 

Gobierno Nacional de acuerdo con la Constitución y la ley en desarrollo de sus facultades de 

intervención, de los estatutos sociales, o de normas o instrucciones que expida la Superintendencia 

Bancaria en el ejercicio de sus atribuciones; 

c) Incumplan las normas, órdenes, requerimientos o instrucciones que expida la Superintendencia 

Bancaria en ejercicio de sus atribuciones, cuando dicho incumplimiento constituya infracción a la 

ley. 

Lo anterior sin perjuicio de las demás acciones o sanciones a que haya lugar. 

2. Disposiciones relativas a las sociedades administradoras de los Fondos de Pensiones y de 

Cesantía. Lo dispuesto en los artículos 83 numeral 2 y 162 numeral 5 de este Estatuto se entenderá 

https://normativa.colpensiones.gov.co/colpens/docs/ley_0795_2003.htm#45
https://normativa.colpensiones.gov.co/colpens/docs/ley_0795_2003.htm#45
https://normativa.colpensiones.gov.co/colpens/docs/estatuto_organico_sistema_financiero_pr003.htm#83
https://normativa.colpensiones.gov.co/colpens/docs/estatuto_organico_sistema_financiero_pr006.htm#162
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Es competencia del Estado velar a través de la Superintendencia Financiera de 

Colombia por que dichas entidades vigiladas no creen riesgos sistémicos que colapsen 

el mercado o que vulneren constantemente los derechos de clientes y consumidores 

financieros, como son los deudores fideicomitentes que tienen un crédito con el banco 

matriz y una garantía admisible con la fiduciaria a través de un contrato de fiducia en 

garantía.790 

En el caso hipotético de que se presentara un riesgo económico porque el banco 

utilizara el negocio fiduciario de garantía con superposición de roles indirecta como 

mecanismo para sobreponer de forma exclusiva sus intereses personales al del 

fiduciario y el fideicomitente, existiría la posibilidad de generar sanciones 

administrativas a través de la Superintendencia.791 Ésta, por medio de medidas 

administrativas,792 podría evitar cualquier situación que conllevara el detrimento de 

los consumidores financieros, inclusive haciendo uso de medidas preventivas,793 

 
sin perjuicio de las sanciones que puede imponer la Superintendencia Bancaria en desarrollo de lo 

dispuesto en el artículo 209 del mismo. 

3. Disposiciones relativas a la prevención de conductas delictivas. Cuando la violación a que hace 

referencia el numeral primero del presente artículo recaiga sobre las disposiciones contenidas en el 

Capítulo XVI de la Parte Tercera del Estatuto Orgánico del Sistema Financiero, la multa que podrá 

imponerse será hasta de mil setecientos cuarenta y dos millones de pesos ($1.742.000.000.00) de 2002. 

Adicionalmente, el Superintendente Bancario podrá ordenar al establecimiento multado que destine 

una suma hasta de mil setecientos cuarenta y dos millones de pesos ($1.742.000.000.00) de 2002 a la 

implementación de mecanismos correctivos de carácter interno que deberá acordar con el mismo 

organismo de control. 

Estas sumas se reajustarán en la forma prevista en el numeral 3 del artículo 208 de este Estatuto‶” 

(Énfasis fuera de texto). 

790 Ehrentraud, Johannes y Zamil, Raihan. “Prudential Response to Debt under Covid-19: The 

Supervisory Challenges”. FSI Briefs. (s. l.): BIS. Bank for International Settlements, Financial Stability 

Institute, ago. 2020. Internet. 8 ago. 2020. https://www.bis.org/fsi/fsibriefs10.htm 

791 Constitución Política de Colombia 1991, Artículos 335, 150 num.19 Lit. d) y 189 numeral. 24.  

792 Superintendencia Financiera de Colombia. Estatuto Orgánico del Sistema Financiero, Artículos 114 

a 117 y 290 a 302 

793 Gualy, Jesús Heraclio. Las medidas preventivas de la toma de posesión como institutos de 

salvamento y protección de la confianza pública. Bogotá: Superintendencia Bancaria, (s. f.).  

https://normativa.colpensiones.gov.co/colpens/docs/estatuto_organico_sistema_financiero_pr007.htm#209
https://normativa.colpensiones.gov.co/colpens/docs/estatuto_organico_sistema_financiero_pr007.htm#208
https://www.bis.org/fsi/fsibriefs10.htm
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como la toma de posesión794 contra la entidad financiera o, en caso extremo, iniciar 

el proceso de liquidación forzosa administrativa de la misma.795 

Las medidas preventivas que podrían tomarse por este ente de control se encuentran 

consagradas de forma expresa en la regulación nacional, en el Estatuto Orgánico del 

Sistema Financiero, en los artículos 114 a 117 y en el Decreto 2555 del 2010. Esta 

regulación especial creó el espacio propicio para que la Superintendencia Financiera 

de Colombia pudiera tener las herramientas oportunas y eficientes, con el fin de evitar 

un riesgo sistémico que pueda afectar a todo el sector financiero.796  

Respecto a la toma de posesión,797 es evidente que esta medida extrema busca 

determinar si la entidad vigilada puede continuar o no desarrollando su objeto social, 

sin afectar el mercado financiero, sus clientes y el resto de los consumidores 

financieros. Este tipo de medidas administrativas tomadas por el ente de control 

buscan proteger al sistema financiero y evitar riesgos sistémicos.798 

Siguiendo con el análisis de la situación, si se llegara a presentar el caso en el que la 

sociedad fiduciaria fuera incapaz de cumplir de forma reiterada con todos los 

contratos de fiducia y encargos fiduciarios799 a su cargo, generando un detrimento de 

 
Internet. 16 feb. 2015. 

https://www.superfinanciera.gov.co/SFCant/ComunicadosyPublicaciones/80web/archivos/JesusHera

clio.pdf 

794 Superintendencia Bancaria de Colombia. Concepto Jurídico nº 96006143-2 de diciembre 27 de 

1996. Internet. 16 feb. 2016. https://www.superfinanciera.gov.co/SFCant/Normativa/doctrinas1994-

8/conceptos19981994.htm 

795 Comité de Basilea, Comisión de Supervisión Bancaria. Principles for the Management of Credit 

Risk. jul. 2007. Principio 8, parágrafo 34. P. 10. 

796 Ibid. 

797 Gualy, Op. cit. 

798 Superintendencia Financiera de Colombia. Concepto Jurídico nº 2013001440-001 de febrero 21 de 

2013. Internet. 26 mar. 2015. http://biblio.superfinanciera.gov.co/superfin/indexjuris.html 

799 Superintendencia Financiera de Colombia. Estatuto Orgánico del Sistema Financiero. Artículo 146: 

“NORMAS GENERALES DE LAS OPERACIONES FIDUCIARIAS. 1. Normas aplicables a los 

encargos fiduciarios. En relación con los encargos fiduciarios se aplicarán las disposiciones que 

regulan el contrato de fiducia mercantil, y subsidiariamente las disposiciones del Código de Comercio 

que regulan el contrato de mandato, en cuanto unas y otras sean compatibles con la naturaleza propia 

de estos negocios y no se opongan a las reglas especiales previstas en el presente Estatuto. 
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los derechos de los fideicomitentes y beneficiarios de los negocios jurídicos, la 

Superintendencia Financiera podría ejercer su función de control sobre dicha 

sociedad.800 Por lo tanto, si se presentara esta situación hipotética, le correspondería 

al ente de control determinar si la entidad debe ser objeto de liquidación o no.801 Si 

llegara a concluirse por la entidad del Estado que es procedente la liquidación de la 

sociedad vigilada, se haría la toma de posesión802 para liquidar la fiduciaria y se 

iniciaría el proceso, que estaría encaminado a poner fin a la existencia de la persona 

jurídica y a vender los activos para el pago de pasivos externos. Los acreedores que 

tuvieran contrato de fiducia con la sociedad fiduciaria se encontrarían en esta 

liquidación como acreedores de segunda clase, si los bienes fideicomitidos fueran 

bienes muebles, y, si fueran bienes inmuebles, en la tercera clase, de acuerdo a lo 

establecido por el artículo 50 inciso 3 numeral 7 de la Ley 1116 de 2006.803 

 
2. Solemnidad en los contratos de fiducia mercantil. Las sociedades fiduciarias podrán celebrar 

contratos de fiducia mercantil sin que para tal efecto se requiera la solemnidad de la escritura pública, 

en todos aquellos casos en que así lo autorice mediante norma de carácter general el Gobierno 

Nacional”. 

800 Superintendencia Financiera de Colombia. Concepto Jurídico nº 2007001419-001 del 6 de febrero 

de 2007. Internet. 26 abr. 2015. http://biblio.superfinanciera.gov.co/superfin/indexjuris.html 

801 Superintendencia Bancaria de Colombia. Concepto Jurídico nº 96006143-2 de diciembre 27 de 

1996. Internet. 16 feb. 2016. https://www.superfinanciera.gov.co/SFCant/Normativa/doctrinas1994-

8/conceptos19981994.htm y http://biblio.superfinanciera.gov.co/superfin/indexjuris.html 

802 Gualy, Op. cit. 

803 Congreso de la República de Colombia. Ley 1116 de 2006, Por la cual se expide el régimen de 

insolvencia empresarial en la República de Colombia y se expiden otras disposiciones. Artículo 50, 

inciso 3, numeral 7: “La finalización de pleno derecho de los encargos fiduciarios y los contratos de 

fiducia mercantil celebrados por el deudor, con el fin de garantizar obligaciones propias o ajenas con 

sus propios bienes. El juez del proceso ordenará la cancelación de los certificados de garantía y la 

restitución de los bienes que conforman el patrimonio autónomo. Serán tenidas como obligaciones del 

fideicomitente las adquiridas por cuenta del patrimonio autónomo. 

Tratándose de inmuebles, el juez comunicará la terminación del contrato, mediante oficio al notario 

competente que conserve el original de las escrituras pertinentes. La providencia respectiva será 

inscrita en la Oficina de Registro de Instrumentos Públicos, en la matrícula correspondiente. El acto 

de restitución de los bienes que conforman el patrimonio autónomo se considerará sin cuantía, para 

efectos de derechos notariales, de registro y de timbre. 
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La decisión correspondiente debería ser tomada por la Superintendencia Financiera 

en un término de dos meses contados a partir de la expedición de la resolución que 

adopta la medida, prorrogables por un término igual.804  

Así mismo, el liquidador designado para llevar el trámite universal y concursal de la 

entidad vigilada procedería a surtir todos los pasos de la liquidación forzosa 

administrativa con el fin de efectuar el pago a los acreedores, entre los cuales se 

pueden encontrar las personas que han suscrito contratos de fiducia con la entidad en 

cuestión. En todo momento el liquidador debe tener en cuenta el orden establecido 

por la normatividad para efectuarse el pago a los acreedores teniendo en cuenta la 

prelación de los créditos.805 Por el contrario, si se da el caso en que la sociedad pueda 

seguir desarrollando su objeto social, pero se presentan reiterados incumplimientos 

por parte de la entidad vigilada, la Superintendencia Financiera de Colombia podría 

hacer toma de posesión para administrar dicha entidad. Esta medida adoptada por el 

ente de control tiene como objeto procurar todas las medidas administrativas que 

permitan el cumplimiento de la normativa y la seguridad para los consumidores 

financieros que tienen distintos contratos, como el de fiducia en garantía con dicha 

entidad. 

2.4. Postura de la doctoranda frente a la superposición de roles directa y la 

indirecta 

Es claro que la superposición de roles directa del fiduciario está prohibida, de acuerdo 

a lo establecido en el artículo 1244 del Código de Comercio.806 La Superintendencia 

 
Los acreedores beneficiarios del patrimonio autónomo serán tratados como acreedores con garantía 

prendaria o hipotecaria, de acuerdo con la naturaleza de los bienes fideicomitidos [...] La restitución 

de los activos que conforman el patrimonio autónomo implica que la masa de bienes pertenecientes al 

deudor responderá por las obligaciones a cargo del patrimonio autónomo de conformidad con las 

prelaciones de ley aplicables al concurso. La fiduciaria entregará los bienes al liquidador dentro del 

plazo que el juez del proceso de liquidación judicial señale y no podrá alegar en su favor derecho de 

retención por concepto de comisiones, honorarios o remuneraciones derivadas del contrato”.  

804 Superintendencia Bancaria de Colombia. Concepto Jurídico nº 96006143-2 de diciembre 27 de 

1996. Internet. 16 feb. 2016. https://www.superfinanciera.gov.co/SFCant/Normativa/doctrinas1994-

8/conceptos19981994.htm y http://biblio.superfinanciera.gov.co/superfin/indexjuris.html 

805 Superintendencia Financiera de Colombia. Concepto Jurídico nº 2008021154-002 del 16 de agosto 

de 2008. Internet. mar. 2012. http://www.superfinanciera.gov.co 

806 Artículo 1244 del Código de Comercio de Colombia: “Será ineficaz toda estipulación que disponga 

que el fiduciario adquirirá definitivamente, por causa del negocio fiduciario, el dominio de los bienes 

fideicomitidos”. 
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Financiera de Colombia sustentada en la normatividad actual supervisa el fenómeno 

de investigación en su expresión indirecta.  Actualmente, la superposición directa está 

prohibida. 

Teniendo en cuenta lo anterior, pueden existir operaciones entre el banco matriz y la 

fiduciaria filial, siempre y cuando no se generen abusos de la posición dominante o 

conflictos de intereses para los relacionados en la operación que se dé en una fiducia 

en garantía con superposición de roles indirecta.  

Si se llegase a presentar una situación de abuso del derecho contra el deudor 

fideicomitente, se darían todas las medidas administrativas por parte de la 

Superintendencia Financiera para sancionar al conglomerado financiero, el banco 

matriz y la fiduciaria, aplicándose las sanciones de los artículos 209, 210 y 211 de 

Estatuto del Sistema Financiero. Es evidente que la nueva legislación de 

conglomerados revindica el principio de buena fe y crea un marco jurídico más 

estructurado para evitar que ocurran relaciones abusivas entre la matriz y la filial.807 

Actualmente, al estar prohibido el fenómeno de la presente investigación en su 

expresión directa, la Superintendencia Financiera de Colombia sancionaría a la 

fiduciaria que estableciera dentro de la suscripción del contrato la posibilidad de ser 

beneficiario. Sin embargo, considero necesario que se haga una reforma legislativa 

que permita la superposición de roles directa, pues la autora comparte la posición de 

los doctrinantes que plantean la postura flexible matizada frente al fenómeno de 

investigación, es decir que, con base en lo expuesto, cabe completamente el apoyo a 

que la superposición de roles del fiduciario pueda darse en sus dos expresiones: 

directa e indirecta. 

Bajo esta perspectiva, debe permitirse la expresión directa del fenómeno conforme al 

principio de la libre autonomía de la voluntad privada. Es válido considerar viable 

que la autonomía en este tipo de negocios fiduciarios esté en consonancia jurídica con 

los límites dados por la regulación dentro del ordenamiento jurídico, que es la 

protección del orden público. En el caso específico de una superposición de roles 

directa, tanto el fideicomitente como el fiduciario de forma consciente están buscando 

que los bienes del patrimonio autónomo sean entregados a la fiduciaria si se incumple 

con las obligaciones garantizadas. Es decir, al darse el riesgo crediticio de 

incumplimiento por parte del deudor fideicomitente, éste y el fiduciario, estando 

completamente sintonizados con las cláusulas del contrato, harían efectiva la garantía 

 
807 Proyecto de Ley 119 de 2016. Artículo 6.  
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a favor del fiduciario, que podría constituirse en un primer término como beneficiario 

del acuerdo de voluntades.  

Para los casos específicos en los cuales se presente la superposición de roles del 

fiduciario en su expresión directa, se considera viable que exista la posibilidad de que 

dos fiduciarios que estén cumpliendo ese rol conjuntamente. Podría haber un 

fiduciario con superposición de roles directa y otro que no la tuviera en ese momento. 

Esto con la finalidad específica de que el fiduciario sin superposición de roles, que 

pueda pertenecer o no al grupo financiero, pueda ejercer un papel más activo de 

autorregulación sobre su par, que está en ese instante en una posición de unión de 

roles. La solución propuesta en este acápite de la tesis ha sido aplicada con éxito en 

países con posturas intermedias como Panamá,808 que pertenece al grupo de la tesis 

restrictiva moderada,809 pero cambiaron su eje frente al cambio de paradigma que 

hicieron, pues, como se mencionó, en la legislación panameña pasaron de una tesis 

restrictiva extrema a una postura  moderada menos conservadora.810 Aunque la 

posición jurídica de la autora es mucho más flexible que la postura adoptada por los 

doctrinantes y legisladores del país vecino, estima viable esta solución dada por los 

legisladores panameños. Ahora bien, un cambio de paradigma frente a la 

superposición de roles directa como el que se propone para Colombia, que implica 

saltar de una postura restrictiva matizada a una tesis permisiva matizada, debe hacerse 

teniendo las herramientas jurídicas que permitan la protección del orden público 

dentro del sector financiero, con el fin de proteger la seguridad jurídica en los 

acuerdos fiduciarios. En consecuencia, con lo anterior, puede sustentarse acá la 

convicción de que promover la posibilidad de que existan varios fiduciarios dentro 

del contrato es viable cuando se presenta el fenómeno de investigación en vía directa. 

Podría existir un fiduciario que esté fusionado en su doble rol con el beneficiario, 

mientras que la otra fiduciaria cumpla con un rol de mayor autorregulación dentro del 

contrato. De esta forma se permite durante la ejecución del contrato que se respeten 

los derechos del fideicomitente y del resto de los beneficiarios que no son la fiduciaria 

con superposición. En la propuesta que se hace se propone que existan fiduciarios 

concomitantes. Esto implica que el rol de fiduciario no sea desempeñado por una sola 

sociedad fiduciaria. Ahora bien, esta sugerencia que se hace en esta parte de la tesis 

 
808 Ley 21 del 10 de mayo de 2017, Ley de Fideicomiso de Panamá, Artículo 109. 

809 Alveo, Op. cit. 

810 Artículo 9 de la Ley 1 del 5 de enero de 1984. El artículo establece la posibilidad de la existencia 

de fiduciarios o beneficiarios sustitutos, para que la superposición de roles directa se puede dar.  
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requiere que se omita la restricción de que el fiduciario pueda delegar o ejercer al 

mismo tiempo con otro fiduciario. 

Así pues, si en Colombia se adopta la superposición de roles directa dentro del 

ordenamiento jurídico y se hace el cambio de paradigma para la fiducia en garantía, 

es necesario que el fenómeno de esta investigación otorgue mayores garantías al 

fideicomitente. Por lo tanto, para que el fenómeno pueda ocurrir en su expresión 

directa, se considera necesario que este tipo de negocios fiduciarios se encuentren 

amparados por seguros de cumplimientos con coberturas más amplias, en los cuales 

se establezca como beneficiario del contrato de fiducia al fideicomitente y el tomador 

sea el fiduciario que tiene en su momento el doble rol. En efecto, es muy diferente la 

superposición de roles directa cuando existe un contrato accesorio como el de seguro 

al contrato principal, que sería el contrato de fiducia en garantía, en que ocurre el 

fenómeno en su expresión directa, que el caso concreto, donde éste se surte sin existir 

un riesgo asegurable que pueda darse por el incumplimiento del contrato por parte del 

fiduciario que asume el doble rol con el beneficiario. 

Así las cosas, el uso de las herramientas que faciliten la superposición de roles se 

explica en la tercera parte de este capítulo. Adicionalmente, si se aprobara la 

superposición de roles directa, las partes podrían pactar el pago de una comisión más 

baja para la fiduciaria en el contrato de fiducia en garantía, ya que se reducen para la 

sociedad algunos costos fijos y variables. Lo anterior se constituiría en un incentivo 

de tipo económico para que más consumidores financieros procedieran a suscribir 

contratos de fiducia en garantía con superposición directa. 

También podría incluirse el beneficio para el fideicomitente de, si éste pide un crédito 

con el conglomerado financiero del que hace parte la fiduciaria, conceder una tasa de 

interés menor para el deudor. De esta forma se aumentaría la confianza de los 

deudores fideicomitentes en los conglomerados financieros y se atraería más al sector 

real a hacer uso de este tipo de estructuras financieras en vez de buscar créditos ni 

otorgar garantías a los prestamistas informales como los gota a gota, que han generado 

una falta de incentivo por parte de algunas personas naturales y personas jurídicas que 

de manera arriesgada han acudido a estos medios, apartándose del sector financiero. 

Sin lugar a dudas, la fiducia en garantía con superposición de roles directa es un 

acuerdo de voluntades que armoniza los intereses de las partes, haciendo que la 

garantía admisible sea fuente eficiente de seguridad jurídica. Por lo tanto, la autora 

estima necesario abolir la prohibición del Código de Comercio en su artículo 1244 y 

crear una nueva legislación que regule el fenómeno de forma detallada. Si se 

presentara algún conflicto de intereses en un contrato de fiducia en garantía con 

superposición de roles directa, debería plasmarse dentro del mismo contrato la forma 
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como se supera la controversia entre las partes. En un primer término podría 

establecerse una cláusula compromisoria. Si no se logran solucionar las diferencias 

entre las partes, podría acudirse ante la función jurisdiccional de la Superintendencia 

Financiera de Colombia o ante el juez civil, lego en la materia. 

Por otro lado, respecto a la superposición de roles indirecta, la autora comparte la 

postura de la Superintendencia Financiera de Colombia que fue explicada en el 

anterior acápite. La superposición de roles indirecta del fiduciario está permitida 

siempre y cuando en la relación matriz-filial, que se da en un conglomerado 

financiero, se respeten las obligaciones y los deberes secundarios de conducta. Se 

debe hacer por parte de la Superintendencia Financiera toda la supervisión requerida 

para evitar cualquier conducta que genere abusos de la posición dominante o 

conflictos de intereses dentro del contrato de fiducia en garantía. 

2.5.  Innovación que traería la superposición de roles directa a Colombia 

La autora es partidaria de la superposición de roles directa del fiduciario y por ello 

cree que es viable para Colombia hacer la reforma legislativa para que la sociedad 

fiduciaria, pudiera llegar a ser en algunos casos la beneficiaria directa con otras 

personas naturales o jurídicas del negocio fiduciario. Se considera entonces abrir esta 

posibilidad en el caso específico en el que exista una cuenta por cobrar por parte de 

la fiduciaria. A título de ejemplo se señala el caso concreto en que se adeuden grandes 

sumas por concepto de comisión fiduciaria o la falta de pago por otros servicios, como 

el del avalúo de los bienes que son necesarios para poder determinar la idoneidad de 

la garantía admisible dentro del negocio fiduciario. Ahora bien, cuando el 

fideicomitente no ha pagado, y no ha sido posible realizar los avalúos de los bienes 

en los últimos tres (3) años, se puede dar una dificultad para ejecutar el contrato de 

fideicomiso.811 Lo anterior se debe a una total desactualización frente a la calidad e 

idoneidad de la garantía, existiendo una información asimétrica. De esta forma, se 

hace imposible la entrega de certificados de garantía por parte de la sociedad 

fiduciaria y así mismo, se dificulta la ejecución de la garantía admisible. 

 
811 SUPERINTENDENCIA FINANCIERA DE COLOMBIA. Circular Externa 024 del 2016. Parte II. 

Mercado intermediario. Título II. Instrucciones generales relativas a las operaciones de las sociedades 

de servicios financieros. Capítulo I. Disposiciones especiales aplicables a los negocios fiduciarios. 

Artículo 8.4. Fiducia en Garantía. [ en línea] [Citado en. 2021 Disponible en Internet:] http: 

//w.w.wsuperfinanciera.gov.co 

Superintendencia Financiera de Colombia. Circular Externa 024 de 2016, Op. cit. Parte II. Mercado 

Intermediado. Título II. Instrucciones Generales Relativas a las Operaciones de las Sociedades de 

Servicios Financieros. Capítulo I: Disposiciones Especiales Aplicables a los Negocios Fiduciarios. 

Numeral 2.2.5.2. 
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Adicionalmente, la autora tiene la certeza de que es posible que pueda darse la 

superposición de roles directa cuando exista una solicitud del fideicomitente de 

servicios financieros y éstos no se pagaron oportunamente, durante la periodicidad 

indicada en el contrato, o cuando, existiendo recursos, éstos son totalmente 

insuficientes para cubrir los gastos de la sociedad fiduciaria durante la etapa de 

ejecución del contrato. Sobre el particular y analizando el primer supuesto, el caso 

donde no se hayan pagado los otros servicios, si existieran activos tangibles e 

intangibles que tienen una valoración económica alta, en el momento de terminación 

y liquidación del contrato, la sociedad fiduciaria, que previamente ha sido designada 

como beneficiaria en una de las categorías estimadas para este rol, podría participar 

también en la ejecución de la garantía, que puede tener varias clases de bienes 

muebles, inmuebles, activos intangibles, tangibles, activos rotativos o fijos. 

Esta posibilidad que se propone en la presente tesis debe estar acompañada, con la 

constitución de una póliza de cumplimiento a favor del resto de los beneficiarios del 

negocio jurídico, que tendrían un seguro a su favor con una alta cobertura, donde la 

fiduciaria se compromete a cumplir con el contrato de fiducia en garantía y donde 

también se cubrirían a favor de los beneficiarios la cláusula penal y la cláusula de 

multas. El requisito de la póliza sería un mecanismo complementario innovador que 

facilitaría que el fenómeno de la superposición de roles directa se pudiera dar, 

mitigando el riesgo del incumplimiento por parte de la sociedad fiduciaria de las 

obligaciones específicas dentro del negocio jurídico.  

Así mismo, la sociedad fiduciaria en la cual ocurra la superposición de roles directa 

debe tomar una póliza que tenga la cobertura de responsabilidad civil por demandas 

que puedan iniciar los beneficiarios del contrato. Es importante resaltar que la idea 

inicial de las pólizas de seguro de responsabilidad civil la tuvo en 2014 el legislador 

argentino cuando aceptó la ocurrencia de la superposición de roles con la condición 

explícita de que existiera la póliza de responsabilidad civil. Sería interesante que el 

legislador colombiano tomara como ejemplo el artículo 1685 del Código Civil y de 

Comercio de Argentina, pues las coberturas de este tipo de pólizas asumen el riesgo 

asegurable de una indemnización por la pérdida de un pleito con el fideicomitente y 

con sus beneficiarios.812 

 
812 Código Civil y Comercial de la Nación, Argentina. Artículo 1685. “Código Civil y Comercial 

Nacional: 

Artículo 1685. Patrimonio separado. Seguro. Los bienes fideicomitidos constituyen un patrimonio 

separado del patrimonio del fiduciario, del fiduciante, del beneficiario y del fideicomisario. Sin 

perjuicio de su responsabilidad, el fiduciario tiene la obligación de contratar un seguro contra la 
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Igualmente, cuando se otorgue la posibilidad de la fiducia en garantía con 

superposición de roles directa, debe otorgarse la posibilidad de que exista otra 

fiduciaria que puede ser del mismo grupo financiero o de otro, que trabaje de forma 

específica en la ejecución de la garantía, permitiendo que el resto de los acreedores y 

la fiduciaria vean satisfechos sus intereses particulares con la venta o dación en pago 

de los bienes que conforman la garantía admisible. Acciones como permitir la 

superposición de roles directa con unos requisitos que respeten el derecho de los 

beneficiarios, como el seguro, la intervención de otra fiduciaria y dejar abierta la 

posibilidad de que el fideicomitente y el beneficiario cuando ha aceptado el rol en el 

negocio fiduciario pueden hacer valer sus derechos a través de una acción de 

consumidor financiero, como la planteada, para el caso concreto que se denominaría 

acción fiduciaria, lo cual se interpondría ante la delegatura de funciones 

jurisdiccionales de la Superintendencia Financiera de Colombia. 

 

A su vez, es totalmente necesario crear herramientas tecnológicas para poder hacer 

seguimiento del registro del contrato de garantía en Confecámaras. Esto se plantea, 

pues es perentorio que exista una mayor transparencia frente a los contratos de fiducia 

en garantía. Debería crearse un registro virtual solamente para fiducias en garantía, 

donde quedaran consignados los siguientes datos: nombres de los fideicomitentes, el 

nombre del fiduciario o de las fiduciarias que intervinieron en el contrato, los nombres 

e identificaciones de los beneficiarios, la clasificación de su calidad dentro del 

negocio jurídico, la fecha del último avalúo de los bienes fideicomitidos, la última 

fecha en que se expidieron certificados frente a la garantía, la existencia de demandas 

que afecten el contrato de fiducia en garantía con superposición de roles y si existen 

contratos accesorios como pólizas que dependan del contrato de fiducia en garantía, 

como negocio principal. 

Al respecto, la autora considera que los requisitos planteados en los párrafos 

anteriores para que se pueda dar la superposición de roles directa en Colombia 

facilitan una mejor ejecución de los bienes fideicomitidos. De esta forma, con la 

 
responsabilidad civil que cubra los daños causados por las cosas objeto del fideicomiso. Los riesgos 

y montos por los que debe contratar el seguro son los que establezca la reglamentación y, en defecto 

de ésta, los que sean razonables. El fiduciario es responsable en los términos de los artículos 1757 y 

concordantes cuando no haya contratado seguro o cuando éste resulte irrazonable en la cobertura de 

riesgos o montos” (Énfasis fuera de texto). 
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intervención activa de la otra sociedad fiduciaria en la etapa de ejecución, se harían 

respetar los derechos de las personas que ostentan las categorías de beneficiarios. Al 

ocupar el fiduciario ambos roles, la ejecución de la garantía se hace de una manera 

óptima, pues todos los intervinientes en el contrato unen esfuerzos para que la garantía 

admisible se ejecute mediante un procedimiento fácil813 y privado, evitándose de esta 

forma todas las dificultades que se pueden presentar cuando se tiene que acudir a la 

jurisdicción ordinaria para liquidarla.814  

En el caso de la superposición de roles directa, la fiduciaria que intervenga en la 

ejecución siempre actuará de conformidad para que la garantía admisible guarde 

directa proporción con la cuantía de la obligación que se está caucionando. En el 

momento exacto en que se ejecuta dicha garantía la fiduciaria tiene que cumplir con 

su obligación de guardar la proporcionalidad, permitiendo el respeto de los derechos 

del deudor fideicomitente y del resto de los beneficiarios.815 

Capítulo 3. Herramientas jurídicas propuestas en la tesis para permitir la 

superposición de roles del fiduciario en Colombia 

Después de haber analizado el contexto latinoamericano de la superposición de roles 

del fiduciario, a continuación, se exponen de forma general las herramientas jurídicas 

propuestas en el texto de la tesis doctoral que permiten subsanar las posibles 

dificultades que puede traer consigo el fenómeno jurídico objeto de investigación. 

Como se ha manifestado en reiteradas ocasiones en la presente tesis doctoral, es 

evidente que la teoría de los opositores, que se enmarcan en una tesis restrictiva 

extrema816 respecto a la superposición de roles y los obstáculos y dificultades que 

 
813 En la Fiducia en Garantía hay un procedimiento fácil hecho por la fiduciaria que “No ofrece la 

rigidez del procedimiento de subasta pública”, ver Arrubla Paucar. “Contratos mercantiles.  Contratos 

Contemporáneos, Op. cit. P. 190. 

814 Esta fase afecta directamente el patrimonio del deudor, cuyos bienes se perseguirán forzadamente 

para la obtención del cumplimiento. En este estadio no es posible para el deudor oponerse 

arbitrariamente a la acción del acreedor. La relación es ahora entre el acreedor y el patrimonio del 

deudor, ver en Aedo Barrena, Cristian. “Las garantías del acreedor frente al incumplimiento. Especial 

referencia a la boleta bancaria de garantía”. Revista Chilena de Derecho 35.2 (2008) ISNN- 0718-

3437. Internet. 12 abr. 2011. http://www.scielo.cl/scielo.php?pid=S0718-

34372008000200004&script=sci_arttext  

815 Sobre las ventajas del fideicomiso en Argentina ver Kiper, Claudio M. Teoría y práctica del 

fideicomiso. Buenos Aires: Depalma, 1999. Impreso. P. 4.  

816 Manrique Nieto se opone a la superposición de roles, ver: Manrique Nieto, Op. cit. P. 34.  
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ellos visualizan, pueden subsanarse con un buen manejo del mismo conglomerado 

financiero. 

Es clave para la superposición de roles que ocurran las siguientes herramientas 

jurídicas propuestas para que las operaciones dentro del grupo financiero cumplan 

con los principios éticos que deben existir para que se respeten los derechos de los 

consumidores financieros, de los accionistas de la fiduciaria y de los demás 

relacionados con las operaciones de los conglomerados. Partiendo de ello, propongo 

como herramientas jurídicas necesarias para abrir paso a la superposición de roles del 

fiduciario, a nivel nacional, las que se describen a continuación. De esta forma se da 

respuesta a la pregunta inicial de la investigación doctoral que busca encontrar las 

mejores herramientas que permitan brindarle al consumidor el verdadero respeto de 

sus derechos frente al caso de la superposición de roles del fiduciario. 

Se proponen entonces las siguientes tres herramientas escalonadas enumeradas a 

continuación de la que tiene menor influjo de acción a la que tiene un mayor campo 

de acción: 

 

1. La autorregulación prudencial que se hace mediante los códigos de buen gobierno 

corporativo para el conglomerado financiero y el desarrollo de mecanismos eficaces 

que permitan el cumplimiento de los mismos. 

2. El otro mecanismo es la regulación financiera nacional e internacional relacionada 

con la materia en caso de aceptarse la superposición de roles.817 

3. Y, por último, se propone como tercera solución aumentar el campo de acción de 

las funciones de inspección, vigilancia y control por parte de la Superintendencia 

Financiera de Colombia. Igualmente, se propone potencializar el ejercicio de las 

funciones jurisdiccionales que se desarrollen a través de la delegatura creada para 

este fin. Como parte de esta herramienta se plantea un fortalecimiento de la estructura 

de la rama judicial para promocionar la función de los jueces civiles, el Tribunal 

Superior y la Sala Civil en la Corte Suprema de Justicia.818 

 

 
817 Superintendencia Financiera de Colombia. Concepto Jurídico 2007059749-001 del 28 de diciembre 

de 2007. Internet. 7 jun. 2017. 

https://www.superfinanciera.gov.co/SFCant/Normativa/Conceptos2007/2007059749.pdf  

818 Superintendencia Financiera de Colombia. Concepto Jurídico nº 2008021154-002 del 16 de agosto 

de 2008. Internet. mar. 2012. http://www.superfinanciera.gov.co 
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3.1. Primera herramienta frente a la superposición: Autorregulación 

prudencial y códigos de ética y buen gobierno corporativo para los 

conglomerados financieros 
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Éste constituye el primer aspecto propuesto en el presente capítulo como solución. Es 

evidente que la superposición de roles unida al cumplimiento de la autorregulación 

prudencial del conglomerado financiero a través de su código de buen gobierno 

corporativo819 es completamente viable como herramienta eficiente para superar el 

posible conflicto de intereses.820 El código que se cree o se reforme debe ser aplicado 

por la fiduciaria en todos sus contratos, especialmente en los contratos de fiducia en 

garantía. 

Para empezar, se parte del hecho de que la existencia de los códigos de ética y buen 

gobierno corporativo son claves para que pueda darse la superposición y una mejora 

en las relaciones de la matriz con la filial, pues permiten un mejor desempeño interno 

y externo del conglomerado financiero dentro del mercado, trayendo mayores 

beneficios a los consumidores financieros que aprecian que el conglomerado se 

controla a sí mismo en todas sus actuaciones.821 

Igualmente, con este tipo de autorregulación prudencial se logra una mayor eficiencia, 

transparencia y responsabilidad de los integrantes del conglomerado frente a los 

consumidores financieros y a los terceros, generando un mayor valor en el mercado 

 
819 En sus documentos, la Superintendencia Financiera define Gobierno Corporativo como: “El 

cumplimiento de principios, reglas o estándares en el manejo de las empresas, que a la vez que permiten 

el alcance de los objetivos corporativos y su permanente evaluación, constituyen una plataforma de 

protección a los inversionistas. Es un conjunto de mecanismos e instrumentos de que disponen los 

administradores de una empresa, que al tiempo que les permiten maximizar el valor de las empresas y 

de sus accionistas, reconocen y hacen posible el ejercicio de los derechos de accionistas, inversionistas 

y otros terceros con interés en la compañía —stakeholders o grupos de interés—, y establecen 

obligaciones y responsabilidades de las juntas directivas en aras del logro de tales derechos”. Ver 

Superintendencia Financiera de Colombia. Código de Ética y Código de Buen Gobierno Corporativo 

(s. f.). Internet. 22 may. 2015. https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/index.jsf 

820 Bobbio plantea que el poder supremo recurre a dos medios, por un lado, a la recepción de normas 

ya formuladas que son producto de ordenamientos diversos y precedentes, o bien, por otro, a la 

delegación del poder de producir normas jurídicas en poderes u órganos inferiores. Ver Bobbio, 

Norberto. Teoría general del Derecho (Tr. Eduardo Rozo Acuña). 5ª reim. Madrid: Debate, 1998. 

Impreso. P. 166. 

821 Serna Gómez, Humberto. Prácticas de buen gobierno corporativo en el sector financiero 

latinoamericano. Bogotá: Federación Latinoamericana de Bancos – FELABAN, 2007. Impreso. P. 15 

y ss. 
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y una confianza mutua822 entre los competidores, los clientes y el conglomerado, y 

también con los consumidores financieros.  

Indudablemente, esta confianza se convierte en una cultura de valores823 que es 

compartida por los miembros del conglomerado y también por los clientes, pues los 

consumidores financieros sienten que la fiduciaria y el banco matriz tienen un 

verdadero compromiso con la sociedad y que van a respetar sus derechos en cada una 

de las transacciones. En suma, el código de ética y buen gobierno corporativo 

constituye una herramienta de la autorregulación que resalta los valores empresariales 

del grupo, permitiendo una convergencia eficaz entre la normatividad financiera y la 

ética empresarial824 que tiene el conglomerado en cada una de sus actuaciones. 

Así las cosas, el grupo financiero, a través de su autorregulación prudencial, que se 

concreta en los códigos de ética y buen gobierno, genera estrategias de pensamiento, 

capacidad de análisis, discernimiento y liderazgo entre sus miembros y en especial 

entre los agentes y representantes que estarán involucrados en la relación matriz-

filial.825  

Con el código de ética se plasman los roles de conductas que debe tener cada uno de 

los agentes826 involucrados con la suscripción de un contrato como el de fiducia en 

garantía. Así mismo, en dicho código se establecen de forma general los mecanismos 

de gestión827 que deben seguir los agentes del grupo financiero para darle una total 

aplicación, evitando la existencia de posibles conflictos de intereses para algunas de 

 
822 Álvarez Londoño, Luis Fernando, S.J. “Discurso de inauguración”. Lanzamiento de la Escuela 

Javeriana de Gobierno y Ética Pública. Bogotá: Pontificia Universidad Javeriana. 23 abr. 2015. 

Ponencia. 

823 Hernández Correa, Gerardo. “Discurso de Inauguración”. Congreso de Asobancaria. Cartagena. 

2011. Ponencia. 

824 Álvarez Londoño, Op. cit. 

825 Jorge Pinzón desarrolla el tema del buen gobierno corporativo, ver Pinzón Sánchez, Jorge. El 

gobierno corporativo de los establecimientos de crédito, un elemento estratégico de desarrollo, 2005. 

Internet. 8 feb. 2015. 

http://www.superfinanciera.gov.co/ComunicadosyPublicaciones/Discursos/discursosestablecimiento.

htm 

826 Banco de Pagos Internacionales de Basilea. Comité de Supervisión Bancaria de Basilea. La mejora 

del gobierno corporativo en las organizaciones bancarias. Basilea, 2006. Impreso. P. 3 y ss. 

827 Serna Gómez, Op. cit. P. 15 y ss. 
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las sociedades que conforman el grupo económico.828 Con estas herramientas de 

gestión, que se desarrollan a través de la autorregulación prudencial del 

conglomerado, se le está generando un valor competitivo829 al conglomerado 

financiero a través de cada uno de los agentes que atienden a este tipo de 

consumidores en las operaciones que realizan. 

Cumplir el código de ética y gobierno corporativo redunda en una ganancia 

económica para el conglomerado financiero, pues los clientes del sector prefieren 

acudir a un grupo que cumple con los principios éticos,830 frente a otro que no lo hace 

y que por ello puede causarle un perjuicio económico con su actuar antiético. En 

resumidas cuentas, es evidente que ser ético constituye una ventaja competitiva para 

el conglomerado financiero. En el mundo actual los consumidores financieros 

prefieren suscribir contratos de toda clase con aquellos grupos financieros que 

otorgan un verdadero valor a los productos y servicios que se encuentran en su 

portafolio. El cumplimiento de los principios éticos por parte de todos los agentes que 

se encuentran dentro del conglomerado genera espacios de trasparencia y confianza831 

para aquellas partes que interactúan con las empresas del sector al momento de 

suscribir un contrato como el de fiducia en garantía. 

El desarrollo de la autorregulación prudencial a través del cumplimiento de los 

parámetros establecidos en los códigos de ética y buen gobierno corporativo 

posicionan dentro del sector financiero al grupo que se rige por dichos documentos 

de autorregulación, convirtiéndolo en líder en el mercado, ya que, como se ha dicho, 

los consumidores tienen confianza en las empresas que conforman el grupo y 

prefieren contratar con ellas en vez de acudir a otros grupos financieros.832 

Se puede afirmar entonces que la autorregulación prudencial ayuda a equilibrar la 

dicotomía que se presenta entre los intereses particulares del conglomerado financiero 

y los intereses generales del mercado que buscan otorgar mayores garantías a los 

consumidores financieros.833 Por lo tanto, con la autorregulación prudencial dentro 

 
828 Pazos Barbosa, Alejandra, Marín Gómez, Valentina. “El gobierno corporativo en entidades 

bancarias colombianas”. (Tesis de licenciatura). Universidad de los Andes, 2006. Impreso. 

829 Álvarez Londoño, Op. cit. 

830 Pinzón Sánchez. El gobierno corporativo de los..., Op. cit. 

831 Ibid. 

832 Serna Gómez, Op. cit. P. 15 y ss. 

833 Superintendencia Financiera de Colombia. Código de ética y código de buen gobierno..., Op. cit. 
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del grupo económico se logran generar parámetros generales que permiten la 

educación ética para los agentes de las empresas que conforman el conglomerado.834 

Ahora bien, si se analizan las consecuencias de la autorregulación prudencial 

mediante los citados códigos, se evidencia cómo en las principales están una mayor 

coordinación entre los miembros del grupo y una verdadera confianza mutua835 entre 

el consumidor financiero y el conglomerado que ha suscrito varios contratos como el 

de garantía.836 

Teniendo en cuenta todo lo anterior, se evidencia que existe una certeza para el 

consumidor financiero de que lo que está escrito en el negocio fiduciario tiene validez 

y que la fiduciaria, su banco matriz y el conglomerado financiero en general tendrán 

un buen comportamiento en cuanto a sus deberes especiales de conducta, durante las 

etapas precontractual, contractual, de ejecución y de terminación y liquidación del 

contrato de fiducia en garantía respectivo. 

Por lo tanto, se enuncian los mecanismos activos que deben tenerse en cuenta con la 

autorregulación prudencial: 

1. Como primera medida se propone que los códigos de ética y buen gobierno 

corporativo que existen en cada uno de los conglomerados financieros sean 

reformados, con el objeto de diseñar e incluir herramientas de investigación 

efectivas para los agentes que interactúan en cada una de las operaciones y en la 

suscripción de contratos. Las herramientas que se incorporen deben servir para 

medir la gestión de cada uno de los agentes del conglomerado de forma 

consolidada. De esta manera, el conglomerado financiero puede regular 

internamente su comportamiento y controlar la conducta de cada uno de sus 

miembros, quienes deben actuar de forma transparente, leal y profesional. 

2. Como segunda medida cabe la certeza de que es necesario describir en el código 

de ética y buen gobierno corporativo un artículo que determine su ámbito de 

aplicación y los casos en los cuales se deben adoptar otras herramientas jurídicas, 

como la regulación o la supervisión del ente de control para las sociedades que 

conforman el conglomerado. 

3. Por último, es perentorio establecer sanciones de tipo monetario y disciplinario 

para los agentes y representantes vinculados al grupo financiero que incumplan 

 
834 Banco de Pagos Internacionales de Basilea, Op. cit. P. 3 y ss. 

835 Álvarez Londoño, Op. cit. 

836 Serna Gómez, Op. cit. P. 15 y ss. 
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los códigos de ética y de buen gobierno corporativo de la entidad. Teniendo en 

cuenta las tres propuestas hechas para la autorregulación, a continuación, se 

profundiza cada una de ellas. 

 

3.1.1. Reforma de los códigos de ética 

Sin lugar a dudas, es necesario que los códigos de ética y buen gobierno corporativo 

de los distintos grupos financieros sean reformados para que se adapten más a las 

situaciones que puedan derivarse de la relación banco-fiduciaria y de la realidad del 

tráfico financiero. Es pertinente que se reformen introduciendo unos elementos 

esenciales como los siguientes: 

1. Para comenzar, es fundamental que dichos documentos contemplen los 

mecanismos y políticas específicas del conglomerado para generar un mayor 

valor social. Este valor debe estar enfocado en que el conglomerado financiero 

tenga una mayor responsabilidad social en las decisiones que toma, pues con su 

actuar puede traer grandes beneficios para todos.837 

Con el clausulado del citado código se busca arraigar en los funcionarios del 

grupo un concepto de ética que tenga una aplicación general y práctica para cada 

uno de ellos.838 Esto se logra haciendo obligatorio que todos los agentes 

intervinientes en las operaciones financieras tengan conocimiento expreso del 

código y busquen su verdadero cumplimiento diario en cada una de sus 

 
837 Superintendencia Financiera de Colombia. Documento conceptual de gobierno corporativo. 

Bogotá: Superintendencia Financiera de Colombia, Delegatura para Riesgos de Conglomerados y 

Gobierno Corporativo. Subdirección de Metodologías de Supervisión y Análisis de Riesgos, 2010. 

Impreso: “Numeral 9. Relación entre la sociedad y los grupos de interés. En esta relación se evalúa la 

tensión que existe entre los intereses de la entidad como agente económico y sus empleados, 

acreedores, clientes y agencias de supervisión. En este nivel de análisis se encuentran comprendidas 

todas las reglas que buscan proteger a quienes, aun siendo terceros respecto de la entidad, han 

depositado su confianza de una u otra manera en la misma. Los accionistas no son los únicos agentes 

que tienen un interés legítimo en el funcionamiento de la sociedad. Los consumidores financieros, 

empleados, acreedores, etc., tienen también intereses legítimos relacionados con la entidad. Además, 

dado el papel fundamental de la SFC frente a la estabilidad, seguridad y confianza del sistema 

financiero, así como en la protección del consumidor financiero, esta relación resulta de particular 

importancia para la labor de supervisión”. 

838 Pinzón Sánchez. El gobierno corporativo de los..., Op. cit. 
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actuaciones, como en el caso de la suscripción de un contrato de fiducia en 

garantía, donde se presente la superposición de roles. Ahora bien, si se cumple 

realmente el código de ética y de buen gobierno corporativo esto se traduce en 

un logro eficiente de los objetivos del grupo financiero. Adicionalmente, como 

valor agregado para el conglomerado la segunda consecuencia positiva que se 

encontró fue que el respeto de los derechos de los consumidores del sector se 

traduce en un mayor nivel de confianza para los clientes del conglomerado que 

estarían en algunos casos dispuestos en adquirir otros productos financieros, que 

pueden generar utilidades para ambas partes. 

 

Así mismo, es totalmente viable que se fije un equilibrio entre ambos intereses. 

El código de ética y buen gobierno corporativo debe establecer prácticas sanas 

que eviten conductas no deseadas que atenten contra los principios éticos 

establecidos en este tipo de documentos rectores.839 Adicionalmente, el 

clausulado del texto debe contener en su inicio unos principios que permitan 

promover la confianza en el sector.840 Si se consigue puntualizar la confianza 

como valor social cardinal en los códigos de ética y buen gobierno corporativo 

y, sobre todo, si se logra su cumplimiento en el mercado financiero, se estaría en 

un marco normativo en el cual hay una mejor relación para todos los 

intervinientes, es decir, para los consumidores financieros y para cada uno de los 

miembros del mismo conglomerado. 

 

Por otra parte, si no se lograra plasmar dicho principio en el código y mucho 

menos su cumplimiento en las relaciones derivadas de los contratos financieros, 

seguramente ocurriría que el uso de este tipo de acuerdos de voluntades se vería 

disminuido por la existencia de riesgos relacionados con la reputación, lo que 

afectaría la imagen del grupo frente a los consumidores del mercado, quienes se 

abstendrían de suscribir contratos financieros como los de fiducia en garantía y 

aquellos negocios fiduciarios en que se presente el fenómeno de investigación, 

que tiene como elemento teleológico una relación de confianza. 

 

2. En segundo lugar, es necesario hacer una regulación interna de los perfiles de los 

cargos de las personas que ocupan la presidencia del conglomerado financiero y 

la presidencia de la junta directiva del grupo, dejando de forma clara y precisa en 

el código de gobierno corporativo las funciones específicas de cada órgano y de 

los cargos de dirección. Esta división en el organigrama del conglomerado evita 

 
839 Serna Gómez, Op. cit. P. 15 y ss. 

840 Pinzón Sánchez. El gobierno corporativo de los..., Op. cit. 
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la concentración del área administrativa en una sola cabeza y permite una debida 

separación de funciones dentro de los órganos de la entidad. De esta forma, se 

permite que exista un sistema de pesos y contrapesos dentro de la misma entidad. 

Al estar identificado el rol de quien gobierna el conglomerado hay una mayor 

organización en las operaciones y en las funciones, lo que se traduce en un 

beneficio para todos los grupos relacionados (Proveedores, consumidores 

financieros, accionistas, trabajadores, aliados estratégicos y entidad que ejerce la 

supervisión).841 

3. También se debe crear la regulación interna para desarrollar mecanismos en los 

cuales se den reuniones de asambleas ordinarias y extraordinarias de los distintos 

órganos del conglomerado financiero que permitan la participación más activa 

de sus miembros, el debate abierto que conlleve una crítica constructiva y lograr 

una participación influyente de los representantes legales en la toma de 

decisiones. En tal forma se pueden alinear las políticas de buen gobierno 

corporativo dentro del grupo financiero.842 

4. Incluso, dentro de las reformas propuestas para los códigos de ética y de buen 

gobierno corporativo se debe plasmar en el artículo que redacte el grupo la 

entrega de información oportuna y veraz por parte del representante legal y otros 

empleados frente a las operaciones hechas dentro del conglomerado, que 

impliquen una mayor gestión del riesgo. Un ejemplo de manejo de 

administración de riesgo dentro del conglomerado se puede dar dentro de los 

contratos de fiducia y en especial en aquellos en los cuales se haya aprobado la 

superposición de roles. Deben determinarse dentro del citado código unos 

parámetros que autorregulen unas sanas prácticas de gobierno corporativo dentro 

de estos contratos cuando los beneficiarios del acuerdo de voluntades sean 

relacionados con el conglomerado financiero, como lo pueden ser accionistas o 

personas que estén actualmente trabajando o sean contratistas del citado 

conglomerado, en el caso particular de una superposición de roles indirecta. Es 

importante que en el texto del citado código este punto quede definido de forma 

expresa pues la persona relacionada que hace parte del grupo de interés del 

conglomerado financiero debe tener la obligación de dar la información y 

especificar cómo está relacionada con éste. Esta información debe entregarse de 

forma oportuna a la fiduciaria, para que el representante legal y los otros 

funcionarios involucrados puedan hacer una adecuada gestión del riesgo, 

 
841 Banco de Pagos Internacionales de Basilea, Op. cit. P. 3 y ss. 

842 Serna Gómez, Op. cit. P. 15 y ss. 
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impidiendo posibles conflictos de intereses que pudieran darse dentro de la 

ejecución de contratos de fiducia en garantía con superposición de roles y que 

pueden traducirse en riesgos financieros, jurídicos y reputacionales. 

Se debe hacer énfasis sobre aquella información que pueda tener algún tipo de 

riesgo potencial, como el de generar un conflicto de intereses para los 

administradores o relacionados del grupo financiero. Este punto es clave para la 

fiducia en garantía con superposición de roles, ya que hace mucho más 

transparente la operación y evidencia los intereses reales que tiene cada una de 

las partes en la celebración del contrato, su ejecución o la modificación del 

mismo. Si se efectúa esta reforma a los códigos, los funcionarios del 

conglomerado que van a actuar en este tipo de operaciones, podrán hacerlo de 

mejor manera siendo más imparciales, independientes y cumpliendo de manera 

más objetiva las funciones dadas dentro de los manuales de funciones. 

5. Así mismo, en el código de ética y de buen gobierno corporativo se debe describir 

expresamente la manera como se va a efectuar la autoevaluación de los miembros 

del conglomerado financiero, definiendo los criterios objetivos de la evaluación, 

que permitan sacar mensualmente indicadores de gestión y tener estadísticas 

mensuales y anuales que permitan demostrar tendencias. Además, el citado 

código deberá tener los requisitos para efectuar la autoevaluación, la forma como 

se surtirán las etapas del proceso y la manera en que se toma la decisión frente a 

un resultado negativo que llegue a arrojar la autoevaluación. Este punto es 

fundamental para poder establecer unas prácticas sanas dentro del modelo de 

gobierno corporativo.843 

Indudablemente, la autoevaluación es el primer filtro de la autorregulación, pues le 

permite al conglomerado medir con indicadores de gestión mensuales el 

comportamiento y desempeño de cada uno de los miembros del equipo, el alcance de 

los objetivos del grupo y si por parte de sus agentes se está generando un verdadero 

valor compartido o no dentro del conglomerado financiero.844  

 

El comité de ética del conglomerado, al verificar el resultado de la autoevaluación de 

cada uno de los agentes, deberá definir qué medidas disciplinarias se adoptan con 

aquellos que no cumplen con los criterios descritos y que pueden generar un riesgo 

para la entidad. Por ejemplo, entre las medidas disciplinarias adoptadas están la 

llamada de atención, amonestaciones y, si la inobservancia a lo establecido por el 

 
843 Banco de Pagos Internacionales de Basilea, Op. cit. P. 3 y ss. 

844 Ibid. 
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código de ética es grave, se debe fijar una sanción monetaria con la respectiva 

desvinculación del funcionario que incumplió el código de ética y de gobierno 

corporativo. Así mismo, dicho comité debe establecer qué incentivos se otorgan a los 

agentes que han sido fieles y han cumplido a cabalidad con el código de ética y buen 

gobierno corporativo, como lo pueden ser que los funcionarios puedan participar 

activamente en las vacantes que se abran dentro del conglomerado para la promoción 

de trabajadores. 

 

Adicionalmente, dentro de la propuesta de este capítulo, es perentorio que el código 

de ética y buen gobierno corporativo exprese de forma clara cómo se abordan los 

siguientes temas: 

a) En un primer término, cuando los agentes no cumplen con los indicadores de 

gestión, ni con el alcance de los objetivos del conglomerado financiero al que 

pertenecen.  

b)  Cuando aquellos funcionarios no cumplen con los criterios éticos del grupo 

y que incurren en alguna actuación que va en contravía de los principios del 

conglomerado y que pueden ser clasificadas como faltas disciplinarias. 

6. Además de todo lo anterior, es crucial que el código de gobierno corporativo 

desarrolle de forma clara los criterios generales que deben regir a auditoría 

interna, con el objeto de que se preste un servicio de calidad al conglomerado, su 

junta directiva y a la gerencia. De esta forma se protegen la confianza del público, 

los intereses de los consumidores financieros, al igual que se crea una buena 

reputación para la entidad financiera. Es importante que, si se va a aceptar la 

superposición de roles directa del fiduciario, se modifiquen los códigos de ética 

y se admita una auditoría externa sobre el contrato de fiducia en garantía en el 

cual se permita el fenómeno. El fideicomitente podría pedir, dentro del contrato 

que, con cargo a los recursos del patrimonio autónomo, la fiduciaria procediera 

a contratar una auditoría externa que permita determinar un dictamen 

independiente sobre los estados financieros, la información conexa y la entrega 

de información por parte del fiduciario. Si se admite la superposición de roles 

directa debe entonces hacerse al contrato de fiducia en garantía una auditoría 

interna y otra externa con el fin de evitar asimetrías de información. El código de 

ética y buen gobierno corporativo que se cree para estos fines deberá contener 

los criterios generales de cómo se deben efectuar este tipo de auditorías. 

7. Por último, como aspecto fundamental que debe aparecer de forma expresa en el 

código de ética y de buen gobierno corporativo es evidente que deben 

establecerse en este tipo de documentos las políticas generales del riesgo. Este 
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punto es de vital importancia pues, si no se determina así, existirá una falencia 

en los mecanismos internos de autocontrol del mismo conglomerado, lo que a la 

larga puede traer una falencia operativa para la entidad.845 

 

3.1.2. Límites para los códigos de ética y buen gobierno corporativo 

 

Ahora bien, desde la perspectiva jurídica de la autora, es necesario establecer 

limitaciones para la autorregulación prudencial, ya que este mecanismo no puede ser 

la solución única para superar las dificultades que podrían llegar a presentarse con la 

superposición de roles, especialmente cuando se acepte su expresión directa. En la 

introducción de las soluciones propuestas se planteó un esquema escalable para el 

conglomerado financiero. Es decir, en la primera esfera de la solución jurídica 

propuesta se encuentra la autorregulación prudencial, luego, como segundo peldaño, 

con mayor ámbito de injerencia está el cumplimiento efectivo por parte del 

conglomerado de la regulación existente. Y, por último, como esfera externa con 

mayor ámbito de acción efectiva se plantea la supervisión prudencial que debe hacer 

la Superintendencia Financiera, sobre todo al conglomerado financiero, cuando se 

permitan la expresión del fenómeno en sus dos categorías. 

 

En cuanto a las soluciones propuestas, y respecto a la autorregulación, punto 

fundamental de esta tesis doctoral, es claro, como se ha expresado repetidas veces, 

que esta herramienta no va sola. Es importante que el mismo código de ética y de 

buen gobierno corporativo establezca los casos en los que se requiere otro 

mecanismo, como la regulación, para solucionar una situación que puede acarrear el 

conflicto de intereses.846 Por lo tanto, en el mismo texto el conglomerado debe hacer 

una remisión expresa a la normatividad financiera nacional e internacional que ayude 

a superar cualquier situación poco común que traiga la superposición de roles del 

fiduciario. A título de ejemplo se podrían citar el Estatuto Orgánico del Sistema 

Financiero y los artículos del Decreto 2550 de 2010, que de forma general enuncian 

las situaciones que pueden generar conflicto de intereses en las relaciones que se dan 

entre la matriz y la filial. 

 

 
845 Ibid. P. 3 y ss. 

846 Superintendencia Financiera de Colombia. Concepto Jurídico nº 201209070-012 de marzo 8 de 

2013. Internet. 30 abr. 2015. 

http://www.superfinanciera.gov.co/Normativa/Conceptos2013/201209070-012.pdf 
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Hay aspectos jurídicos que no pueden dejarse de forma exclusiva a este mecanismo, 

sino que es pertinente utilizar herramientas como la regulación nacional o la 

internacional (ley marco) o inclusive utilizar otro tipo de mecanismos más dinámicos 

como la supervisión del ente de control sobre todo el conglomerado financiero. 

 

Con base en lo anterior, es pertinente que la regulación sea la herramienta eficaz para 

definir en cuáles casos sería posible que la matriz de la fiduciaria adquiriera un bien 

como beneficiaria del contrato de fiducia en garantía, que es administrado por la 

fiduciaria filial del grupo empresarial y en cuáles se puede determinar de forma 

general que existe un potencial peligro de generarse un conflicto de intereses para el 

conglomerado financiero. 

 

Adicionalmente, debe utilizarse con prudencia en la autorregulación la posibilidad 

del arreglo directo entre la fiduciaria y el fideicomitente cuando se presenta una 

controversia contractual847 por la suscripción de un contrato de fiducia en garantía 

con superposición de roles. En primer término, se podría plantear un arreglo directo 

entre las partes. Si se elige esta opción, la fiduciaria debe cumplir a cabalidad con su 

obligación de entregar información muy exacta al fideicomitente para que la 

negociación pueda llevarse en un ambiente transparente. Aun así, si llegase a 

presentarse el caso en que alguna de las partes siente que la otra no está entregando 

una información veraz en la negociación, lo más recomendable sería solucionar la 

controversia ante la Delegatura Especial que tiene la Superintendencia Financiera de 

Colombia, mediante el uso de una acción fiduciaria especial del consumidor 

financiero, que podría interponer el fideicomitente como parte del negocio jurídico. 

 

 

3.1.3. Sanciones de tipo monetario y disciplinario para los funcionarios 

vinculados al grupo financiero que incumplan el código de ética y de buen 

gobierno corporativo 

Entrando en el último aspecto de la autorregulación es pertinente mencionar la 

inclusión en los códigos de ética y gobierno corporativo de sanciones para aquellos 

agentes que incurran en actuaciones contrarias a los principios y al articulado. Como 

recomendaciones generales para los códigos de ética y buen gobierno corporativo se 

propone incorporar las siguientes: 

 
847 Presidencia de la República de Colombia. Decreto 710 de 2012 “Mediante el cual se modifican las 

facultades de la Superintendencia Financiera de Colombia”. 
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1. En primer lugar, deben establecerse sanciones monetarias a aquellos agentes que 

violen de forma grave, es decir, con dolo, el código de ética y de buen gobierno 

corporativo de la entidad. El código debe establecer unos mecanismos más 

exigentes en los procedimientos de investigación de los agentes que sean 

sindicados de cometer una falta ética. Cuando la falta sea muy grave debe 

plantearse la posibilidad de retirar del cargo al agente que la cometió. Si el 

conglomerado financiero no sancionara al funcionario por su actuación poco 

ética, cabría la tercera herramienta propuesta en la presente tesis doctoral que es 

la imposición de multas sucesivas al conglomerado por la Superintendencia 

Financiera como máximo órgano de supervisión, ejerciendo sus funciones 

administrativas. 

2. Es claro que también deben establecerse mejores mecanismos de autoevaluación 

que permitan determinar con indicadores medibles la gestión de cada uno de los 

agentes dentro de la entidad. Considero que la autoevaluación es un mecanismo 

eficaz que le permite al conglomerado financiero poner en la práctica lo que está 

escrito en el código de ética. Si no se aplican las autoevaluaciones de forma 

periódica, el código puede convertirse en letra muerta, como sucede con algunos 

códigos de ética y de buen gobierno corporativo de entidades financieras 

nacionales. 

Teniendo en cuenta lo anterior, si no se utiliza la autoevaluación con cortes 

trimestrales o semestrales se le estaría restando eficiencia a la autorregulación 

prudencial. Ahora bien, es pertinente no establecer períodos muy amplios de tiempo 

para efectuar la autoevaluación para los miembros de los equipos del grupo 

financiero. 

Se resalta en esta propuesta que, aunque es evidente que la autorregulación es un 

mecanismo que puede servir como solución jurídica para evitar abusos por parte del 

fiduciario o potenciales conflictos de intereses cuando se desarrolle el fenómeno en 

su expresión directa848 dentro de un conglomerado, es claro que constituye un aspecto 

que debe ir unido a otro tipo de herramientas jurídicas que tengan mayor fuerza como 

la regulación y también las políticas adoptadas por la Superintendencia Financiera de 

Colombia. Por lo tanto, y profundizando en lo dicho anteriormente, si el 

 
848 Los códigos de buen gobierno permiten: 1) Cumplir la ley, 2) cumplir los estándares éticos, 3) 

mitigar riesgos, 4) ganar confianza en los mercados nacionales e internacionales, 5) mejorar la 

competencia de las sociedades, ver en McKinsey & Company. Potenciando el gobierno corporativo 

de las empresas en Chile, 2007. Internet. 8 ene. 2015. 

http://www.icare.cl/eventos_anteriores_2007/Gob_Corporativo_Baja.pdf 
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conglomerado financiero omitiera imponer la sanción monetaria para aquellos 

funcionarios que hayan violado el código de ética y buen gobierno corporativo es a la 

Superintendencia Financiera de Colombia a quien le correspondería sancionar a la 

fiduciaria, con altas multas, por el incumplimiento de los compromisos en los códigos 

de ética y buen gobierno corporativo y por perjudicar a los consumidores financieros 

que contratan sus servicios. Es importante dejar claro que el alcance del código de 

ética y buen gobierno corporativo no puede dejarse en una simple expresión abstracta 

en la cual se haga un llamado voluntario a los funcionarios a cumplir cuando quieran 

con los códigos de ética y gobierno corporativo. En consideración de la autora, dejar 

su cumplimiento a la mera liberalidad al funcionario es inoficioso. Debe redactarse 

en el capítulo de sanciones el tipo de amonestación que se genera por la violación al 

código de ética y gobierno y deben plasmarse los criterios objetivos para la 

graduación de la multa. 

Hay lugar para el total convencimiento de la autora que la autorregulación es el primer 

filtro interno que tiene la fiduciaria, para evitar potenciales conductas que lleven al 

conflicto de intereses o al abuso de su posición. De esta forma, se da respuesta a una 

de las preguntas de investigación planteadas al inicio de la primera parte del texto 

doctoral. La esfera reducida que tiene el autocontrol, no se debe desestimar. Desde el 

punto de vista esgrimido acá, es el primer paso frente a la solución jurídica que tiene 

varios pasos, inclusive alguno de ellos transversales. Deben darse las medidas de 

autoevaluación para todos los trabajadores, accionistas, proveedores y aliados 

estratégicos dentro de la fiduciaria, pues el autocontrol, para evitar el conflicto de 

intereses o el abuso de la posición contractual, deberá ir desde una redacción 

específica en el código de ética y de gobierno corporativo, hasta unos controles 

internos mensuales hacia los grupos de interés, como trabajadores, aliados, 

accionistas del grupo y proveedores. Sin embargo, la solución propuesta que tendría 

mayor espectro de acción sería la supervisión prudencial que ejerce la 

Superintendencia Financiera de Colombia. 

Como se ha expuesto en esta segunda parte, la autorregulación no puede tomarse 

como una herramienta única para superar el posible conflicto de intereses. La 

propuesta planteada en la segunda es una solución con herramientas múltiples que no 

se concentra en una sola de ellas, sino que, por el contrario, exige una actuación 

concomitante y coordinada entre las citadas herramientas que se plantean dentro de 

la propuesta. 

Así las cosas, es cierto que la autorregulación en materia fiduciaria y, en especial 

frente al tema de esta investigación, la superposición de roles, tiene muchas ventajas, 

como ya se expresó en el acápite 2.2.5 de esta segunda parte, pues se establecen 
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soluciones por los mismos miembros del mercado financiero en temas como el diseño 

y la administración del riesgo en los mercados, las conductas que deben tener los 

miembros de un grupo financiero cuando existen operaciones conjuntas para que 

exista una coherencia entre sus miembros y adoptar medidas preventivas a través de 

sus códigos de buen gobierno y de ética849 para evitar conductas que puedan traer 

pérdida en la confianza del público y del consumidor financiero.850 

Es interesante anotar que la autorregulación constituye un mecanismo eficaz que 

puede ser una herramienta complementaria a la regulación del Estado. 

Indudablemente, la gran ventaja de la autorregulación frente a otro tipo de 

herramientas consiste en que son los mismos profesionales del mercado los que 

controlan su propia conducta y la de sus competidores, creando una actuación más 

transparente y confiable para los propios competidores del mercado financiero. Por 

lo tanto, se considera viable que exista la posibilidad de fiduciarios paralelos en el 

caso de una superposición de roles directa. Uno de ellos, el que no tiene la 

superposición con el beneficiario, cumpliría un rol de autocontrol dentro del mismo 

conglomerado y el otro tendría la posibilidad de fusionar su rol con el beneficiario. 

En lo relativo a la existencia de fiduciarios que actúen de forma conjunta o sustituta 

dentro de un grupo empresarial, como filiales de la misma matriz o no, cuando ocurre 

la superposición de roles directa, es posible que se presente frente a la hipótesis de 

una superposición directa. Es interesante esta solución jurídica desde el aspecto de la 

autorregulación, ya que esta herramienta jurídica, dada para evitar cualquier conflicto 

de intereses o abuso de la posición contractual en el negocio fiduciario de garantía, 

tiene una expresión bifronte dentro de la herramienta de la autorregulación. Por un 

lado, está la autoevaluación que puede formular de manera periódica a los 

funcionarios de la entidad y a sus grupos de interés como fiduciario en la ejecución 

del código de ética y de buen gobierno corporativo. Como segunda medida 

complementaria se encuentra la autorregulación que puede hacer el fiduciario sin 

superposición de roles al fiduciario que tiene la doble calidad en su expresión directa. 

Es importante establecer un parámetro de funcionamiento para la solución propuesta 

de modo que sea más eficiente, es decir, que el nombramiento de los fiduciarios que 

actuarán de manera conjunta o como sustitutos en el evento de la superposición de 

 
849 Un claro ejemplo de lo anterior son los escándalos financieros que se presentaron el año anterior en 

el país, cuando no se tienen claras los parámetros de la autorregulación y existen juntas directivas y 

representantes legales pasivos e influenciables. 

850 Schwartz, Lawrence. “Cost-Benefit Analysis in Canadian Securities Regulation”. (Estudio de 

investigación). Toronto: Task Force to Modernize Securities Legislation, 2006. Impreso. P. 20. 
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roles directa, debe establecerse de manera clara y precisa por el fideicomitente. En 

otras palabras, esta determinación exacta de las calidades del fiduciario debe hacerse 

desde el momento de las tratativas del acuerdo de voluntades y no en la etapa de 

ejecución del contrato. No recomienda la autora que desde el aspecto legal que la 

determinación del fiduciario sin superposición de roles se designe en otro momento; 

por ejemplo, en el espacio temporal en el que el beneficiario entre a participar como 

persona que va a recibir los beneficios de la garantía admisible del contrato. Esta 

limitación debe aplicarse, ya que es recomendable que el fiduciario sustituto se 

encuentre acompañando la existencia del contrato de fiducia en garantía en cada una 

de sus etapas. Es decir, debe estar en el panorama contractual desde la etapa 

precontractual, existiendo en la etapa de suscripción y también en la etapa de 

terminación y liquidación del contrato. Por lo tanto, no se considera óptimo, desde el 

aspecto jurídico, que pueda nombrarse al fiduciario sin superposición de roles en la 

etapa de ejecución, pues, como se ha dicho antes, el fiduciario sustituto o que vaya a 

hacer una misión primordial desde el aspecto de autorregulación no es complemento 

que se incluye en cualquier momento, sino que su función de autocontrol es vital 

desde el comienzo de la negociación del contrato de fiducia de garantía.  

Sobre el particular es importante señalar que los comités técnicos de ambas fiduciarias 

deben estar trabajando con coherencia, para evitar contradicciones dentro del contrato 

de fiducia en garantía. Teniendo en cuenta esta particularidad, los comités fiduciarios 

que se designen para esta exigente tarea deberán actuar cumpliendo y respetando, en 

un primer término, la regulación existente y, en un segundo término, las cláusulas del 

contrato que son ley para las partes, especialmente se hace énfasis en las cláusulas 

que contemplan las obligaciones de los fiduciarios y las que contemplan el ejercicio 

real y efectivo de los deberes secundarios de conducta. 

Cabe expresar que, al compartir la posición de la tesis permisiva matizada, considera 

la autora, la superposición de roles del fiduciario directa y la indirecta solo pueden 

darse para la fiducia en garantía y no para otras modalidades del negocio fiduciario. 

Por lo tanto, dando respuesta a una de las preguntas de investigación planteadas al 

inicio de este trabajo, está sustentada la convicción de la doctoranda de que la 

superposición de roles debe darse en sus dos expresiones exclusivamente en la fiducia 

en garantía. No se comparte la tesis extensiva, dada por un sector de la doctrina 

jurídica latinoamericana, es decir, la tesis permisiva extrema, en que se plantea que el 

fenómeno de la superposición de roles del fiduciario debe extenderse a otras 

subcategorías del negocio fiduciario. 

Reafirmando lo descrito, es claro cómo la autorregulación prudencial genera 

soluciones más dinámicas de acuerdo con la necesidad del mercado financiero y de 
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los mismos competidores, que no van a permitir que un grupo financiero perjudique 

de alguna forma el mercado, trayendo un detrimento en la confianza del público para 

todos los que intervienen en él.851 Por lo anterior, en consideración de la autora, ésta 

es una herramienta de apoyo para la función de regulación que cumple el Estado en 

el sector financiero. Cabe resaltarla como segundo gran beneficio de la 

autorregulación prudencial que aligera la carga del Estado y de su función regulatoria. 

Si en la práctica se dejara de forma restrictiva al Estado toda la carga sería menos 

eficiente y además traería un gran costo para el gobierno.852 La relación costo-

beneficio en un sistema financiero en el cual funcionan a la vez la supervisión del 

ente de control, la regulación y la autorregulación es mejor que en los casos en los 

que solamente funciona una de las tres herramientas de forma exclusiva.853 

 

3.1.4. Autorregulación frente a la superposición de roles del fiduciario en un 

conglomerado financiero 

En relación con la superposición de roles es posible que la autorregulación permita 

delimitar las relaciones entre el banco (matriz) y la fiduciaria filial, especificando en 

qué casos se podrían generar conflictos de intereses cuando se presente alguna 

inconsistencia con ella. Este punto es un parámetro clave para la autorregulación del 

conglomerado, pues está relacionado con la confianza o la desconfianza que tenga el 

público para realizar operaciones con él.854 

 
851 Carson, John. “Self-regulation in securities markets”. Policy Research Working Paper. 5542. Banco 

Mundial, 2011. Impreso. P. 1 y ss. 

852 Deaza Chávez, Javier. Autorregulación en el mercado de valores. Costos y beneficios y la 

importancia de cuantificarlos. Bogotá: Universidad Sergio Arboleda. Internet. 22 nov. 2014. 

http://www.usergioarboleda.edu.co/civilizar/economia/edicion-6/ARTICULO_5-

autorregulacion%20en%20el%20mercado%20de%20valores.pdf 

853 Autorregulador del Mercado de Valores de Colombia. Impacto de la crisis financiera internacional 

en el sistema financiero colombiano y en su regulación. Bogotá: Autorregulador del Mercado de 

Valores de Colombia, 2011. Impreso. P. 10. 

854 Superintendencia Financiera de Colombia. Código País. (Introducción mejores prácticas 

Corporativas – Colombia). [en línea] [ citado en: 2017-06-16] Disponible en internet: 

https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jsf?lServicio=Publicaciones&lTipo=publicaciones&lF

uncion=loadContenidoPublicacion&id=61807 
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Adicionalmente, para la autora es fundamental que en los códigos de ética y buen 

gobierno corporativo se deben especificar de forma general los casos en que el 

fiduciario llegase a incurrir en la superposición de roles de forma directa o indirecta. 

Teniendo en cuenta lo anterior y retomando los conceptos jurídicos planteados en esta 

tesis doctoral para las dos modalidades de superposición, es decir, la directa y la 

indirecta, es necesario que se establezca qué tipo de conductas pueden realizar los 

funcionarios del conglomerado cuando éstas se presentan.855 Igualmente, para el caso 

particular de la superposición de roles directa, deberá determinarse qué tipo de 

información será compartida por el fiduciario que tiene la superposición de roles con 

el fiduciario que no la tiene y cómo aplica el código de ética para ambas filiales 

 
“La preocupación por el gobierno corporativo constituye en la actualidad una tendencia 

verdaderamente mundial, y su implementación, tanto por los emisores de valores como por todas las 

empresas, resulta altamente deseable. 

Las mejores prácticas de gobierno redundan en beneficio de los propios accionistas de diferentes 

maneras. Por ejemplo, mediante una mayor generación de valor y una mejor gestión de los riesgos, y 

asimismo mediante la obtención de mejores condiciones de financiación, debido a una menor 

percepción del riesgo por parte de acreedores e inversionistas. En este sentido, el buen gobierno 

corporativo no debe entenderse como un fin en sí mismo, sino como un medio para el logro de estos 

propósitos”. 

855 Superintendencia Financiera de Colombia. Circular 28 del 30 de septiembre de 2014. Internet. 16 

jun. 2017. 

https://webcache.googleusercontent.com/search?q=cache:TV2ehkovxfMJ:https://www.superfinancie

ra.gov.co/descargas%3Fcom%3Dinstitucional%26name%3DpubFile1010034%26downloadname%3

Dce028_14.docx+&cd=1&hl=es&ct=clnk&gl=co:  

“En atención al desarrollo del Gobierno Corporativo a nivel mundial y en orden de dar respuesta a las 

nuevas realidades empresariales, especialmente tras la crisis de la economía global que puso de 

manifiesto, entre otras, las profundas debilidades existentes en el funcionamiento del Gobierno 

Corporativo, la Superintendencia Financiera de Colombia adelantó un proceso de revisión del Código 

País, tomando como guía la publicación de la CAF, Lineamientos para un Código Latinoamericano de 

Gobierno Corporativo, y los aportes y comentarios de la industria, para efectos de elaborar un Nuevo 

Código País que se ajuste a la situación del mercado colombiano. 

Por lo tanto, este Despacho, en ejercicio de sus atribuciones, en especial las consagradas en el literal 

a) del artículo 6º de la Ley 964 de 2005 y el numeral 9º de artículo 11.2.1.4.2 del Decreto 2555 de 

2010, considera pertinente dar a conocer el Nuevo Código de Mejores Prácticas Corporativas de 

Colombia (en adelante Nuevo Código País) y establecer la obligación de diligenciar y remitir el 

Reporte de Implementación de dicho código por parte de los emisores de valores”. 
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fiduciarias que pertenecen a un mismo conglomerado financiero. También, deberá 

describirse de forma específica, en el caso en que el fiduciario sin superposición de 

roles pertenezca a un grupo económico distinto, qué tipo de información se va a 

compartir y cuál es de exclusivo resorte para guardar el Know How y el modelo de 

negocio de la sociedad fiduciaria. 

Ahora bien, teniendo en cuenta los tipos de superposiciones de roles del fiduciario y 

los acontecimientos infortunados que se presentaron en el sector financiero en 2014 

y 2015 por faltas éticas de algunos miembros de conglomerados económicos, es 

necesario que se especifiquen en el código de ética y de buen gobierno corporativo 

los términos legales en que puedan actuar los directores de la fiduciaria y del banco 

matriz, con el fin de evitar situaciones que conlleven la existencia de contraposición 

de intereses, sobre todo en los contratos en los cuales se llegase a aprobar alguna 

superposición de roles del fiduciario. 

Adicionalmente, es conveniente que se plasmen en la autorregulación unos deberes 

expresos y puntuales para los accionistas de la fiduciaria, con el objeto de preservar 

el principio de transparencia en esta clase de negocios jurídicos. Estos deberes, como 

se ha enfatizado, podrían estar consignados de forma expresa en el articulado del 

código de buen gobierno corporativo del conglomerado financiero y se debe buscar 

su real aplicación por parte del comité de ética del conglomerado.856 A su vez, 

deberían regularse de forma prudencial por el mismo conglomerado financiero las 

relaciones con los administradores del banco y sus filiales y establecer de forma 

 
856 Ruiz, Lina María. “Gobierno Corporativo y Contabilidad son las fallas a corregir en el sector 

financiero”. El Espectador 21 sept. 2013. Internet. 16 jun. 2017. 

http://www.larepublica.co/finanzas/gobierno-corporativo-y-contabilidad-son-las-fallas-corregir-en-

el-sector-financiero_62776 

“Este fue uno de los temas que se trató durante el XVI Congreso de Tesorería realizado por 

Asobancaria en Cartagena. De acuerdo con César Prado, presidente de Fiduciaria Bogotá, este es un 

tema que tiene una enorme relevancia. Nos ha obligado a repensar que información se debe tener 

presente para advertir riesgos en el sector. 

Según el experto hay falencias en cada uno de los agentes, una de estas son las deficiencias de tipo 

contables, en las cuales el país está muy atrasado pues, aunque se ha intentado que todas las compañías 

se acomoden a ella, el proceso ha sido lento por los altos costos que se requiere. Igualmente hay poca 

información corporativa a la que el público tiene acceso, así como manipulación de datos y flujos de 

caja” (Énfasis fuera de texto). 
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interna qué operaciones podrían generarse y cuáles estarían encasilladas dentro del 

concepto general de conflicto de intereses entre la matriz y su filial. 

En definitiva, deben establecerse los elementos esenciales de lo que se entiende por 

conflicto de intereses. Como ya se explicó en las páginas 28, 29 y 30 de la presente 

tesis doctoral, existen unos lineamientos generales dados por la normativa en el literal 

c) del numeral 3 del artículo 119 del citado estatuto, el cual fue modificado por el 

artículo 35 de la Ley 795 de 2003,857 sobre la definición general del conflicto de 

intereses. Sin embargo, con el fin de profundizar más en el tema de esta investigación 

y dar unas especificaciones técnicas frente al conflicto de intereses y la superposición 

de roles en cualquiera de sus manifestaciones; se entiende que puede darse un 

conflicto de intereses cuando ocurre una situación que lleva a la fiduciaria, un 

director, agente o representante legal de ésta a dejar de actuar o a tomar una decisión 

faltando al principio de transparencia. Este actuar del funcionario puede darse con el 

objeto de obtener un beneficio propio, para el conglomerado perteneciente, o para un 

tercero relacionado con éste. 

La actual regulación del Título V de la Circular Externa 007 de 1996 (Circular Básica 

Jurídica) es muy restrictiva. La autora tiene la total convicción de que deberían 

determinarse en la redacción del artículo unas cláusulas generales y unas cláusulas 

específicas para el conflicto de intereses. Infortunadamente, en la normatividad que 

regula el conflicto de intereses se describen unos aspectos generales para el tema en 

investigación y no existe redacción de los aspectos particulares que pueden ser 

agravantes de las situaciones en las cuales para una misma persona existan intereses 

contrapuestos. Sin embargo, no hay un numeral específico que pudiera tratar el 

conflicto de intereses en los casos de superposición indirecta cuando el fiduciario y 

el banco matriz abusan, desconociendo los derechos determinados en el negocio de 

garantía para el fideicomitente. En realidad, es necesario, cabe insistir, que el 

legislador reforme el artículo 119 del Estatuto Financiero y determine unos 

lineamientos más claros para la superposición de roles, pues el banco matriz puede 

llegar a adquirir bienes del patrimonio autónomo cuando es el beneficiario del 

contrato de fiducia en garantía. Se debería incluir en estos numerales un 

procedimiento claro y preciso para que se puedan respetar los derechos del 

fideicomitente, como consumidor financiero que tiene una relación con el 

conglomerado, ya que existe por una parte un contrato de crédito con el banco matriz 

 
857 Artículo 35 Ley 795 de 2003. 
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y, a su vez, un contrato de fiducia en garantía, con una subsidiaria que es la 

fiduciaria.858 

En este contexto y adicionalmente, cabe la certeza de la autora de que los códigos de 

ética y buen gobierno corporativo podrían contener unas especificaciones técnicas 

respecto al conflicto de intereses y cómo mitigarlo con la autorregulación, como una 

primera herramienta jurídica. Si se llegara a aprobar la superposición directa, en el 

código de ética debería incluirse un numeral que le exigiera al fiduciario explicar el 

procedimiento detallado de ejecución de la garantía, en caso de requerirse. Este 

“Manual de procedimiento” debería explicársele igualmente al fiduciario, como parte 

de la información que se da desde la etapa precontractual. Se considera viable que 

dicha información sea reforzada por parte de la fiduciaria en la etapa de suscripción 

del contrato de fiducia que tiene superposición de roles. Inclusive, se estima 

pertinente que se le haga firmar al fiduciario un consentimiento informado en la etapa 

de suscripción, en el cual él acepte la ejecución de la garantía en caso de darse el 

incumplimiento. La fiduciaria podría en ese caso determinado proceder a la venta de 

los bienes del fideicomiso. 

Frente al caso concreto la fiduciaria como miembro de un conglomerado financiero 

informaría acerca de los hechos que pueden llevar a que se presenten intereses 

contrapuestos para la fiduciaria, sus relacionados, accionistas o miembros.859 

Esta obligación debe ser ejercida por la fiduciaria antes de que se suscriba el contrato 

de fiducia en garantía. Para este fin, el representante legal debe informar 

oportunamente sobre la situación que pueda conllevar la existencia de un conflicto de 

intereses. El fiduciario tendría que cumplir con los deberes legales860 establecidos por 

el artículo 1234 del Código de Comercio. Dicho artículo establece como deberes 

principales, entre otros, los siguientes: 

 
858 Ibid. 

859 Sobre conflictos de intereses en la fiducia en garantía ver Superintendencia Financiera de Colombia. 

Concepto Jurídico nº 2008062493-001. Internet. 30 nov. 2014. 

http://www.superfinanciera.gov.co/Normativa/Conceptos2007/2008062493-001.pdf : “En este orden 

de ideas, a la hora de estructurar el contrato se debe dejar constancia expresa de la realización de tal 

evaluación, junto con los mecanismos que se prevean para conjurar la eventual configuración de 

situaciones que den origen a conflictos de interés y su solución”. 

860 Asociación de Fiduciarias de Colombia. Cartilla de fiducia en garantía. 7 jul. 2011. Internet. 22 

may. 2015. http://www.asofiduciarias.org.co/cartillaimport.aspx?id_cartilla=2 
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“4) Llevar la personería para la protección y defensa de los bienes fideicomitidos contra 

actos de terceros, del beneficiario y aún del mismo constituyente; 

5) Pedir instrucciones al Superintendente Bancario [hoy Superintendente Financiero 

de Colombia] cuando tenga fundadas dudas acerca de la naturaleza y alcance de sus 

obligaciones o deba apartarse de las autorizaciones contenidas en el acto constitutivo, 

cuando así lo exijan las circunstancias. En estos casos el Superintendente citará 

previamente al fiduciante y al beneficiario […]”.861
 

 

A título de ejemplo, si el agente del conglomerado, el representante legal o el director 

actuaran siguiendo su interés particular, dejando de lado el interés del cliente o del 

consumidor financiero, esto se traduciría en un beneficio patrimonial o 

extrapatrimonial para la fiduciaria, su agente, directivo, conglomerado al que 

pertenece o tercero relacionado.  

Así las cosas, las consecuencias obvias que generan el conflicto de intereses consisten 

en que se da un beneficio extra o se evita un perjuicio si no se presenta la conducta 

inapropiada por parte de alguna de las personas que interviene en la celebración del 

contrato. Adicionalmente, sería muy importante que los conglomerados financieros 

establecieran de forma general en sus códigos de ética y buen gobierno principios 

generales como la transparencia, la confidencialidad y un buen manejo entre las 

empresas o partes relacionadas que intervienen con el conglomerado, para evitar 

situaciones que conlleven conflictos de intereses cuando se permite una superposición 

de roles al fiduciario de forma directa o indirecta. Es necesario que, además de las 

generalidades del código de ética, se introduzcan normas de conducta especiales que 

contemplen prohibiciones para los funcionarios de la fiduciaria, directivos y 

representantes legales que permitan mantener la trasparencia en las operaciones y 

eviten conflictos de intereses que traigan la obtención de beneficios anormales, que 

no se presentarían si no fuera por la conducta poco ética de alguno de los relacionados 

del fiduciario. Es más, si llegara a presentarse tal situación dentro de la fiduciaria, 

sería adecuado que la junta directiva, como órgano administrativo y que cumple 

además funciones de gobierno corporativo de la sociedad fiduciaria, impusiera las 

sanciones a las que hubiere lugar y estableciera las acciones correctivas para 

 
861 Código de Comercio de Colombia. Artículo 1234. P. 201. 
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enderezar el conflicto de intereses que pudiera afectar también a otros miembros y 

relacionados del conglomerado financiero.862 

 
862  Medida 6. Circular 28 del 30 de septiembre de 2014.  “En ocasiones, los objetivos e interés del 

Conglomerado y de las empresas que lo integran no están plenamente alineados y surge un potencial 

conflicto de interés. El problema se plantea especialmente con las operaciones vinculadas entre 

empresas del Conglomerado en las que participan empresas subordinadas que tienen accionistas 

externos, normalmente de carácter minoritario, distintos a los de la Matriz. 

Para gestionar estas situaciones se proponen las siguientes recomendaciones: 

6.1. Sin perjuicio de la independencia de cada empresa individual integrada en el Conglomerado y las 

responsabilidades de sus órganos de administración, existe una estructura organizacional del 

Conglomerado que define para los tres (3) niveles de gobierno – asamblea de accionistas, Junta 

Directiva y Alta Gerencia – los órganos y posiciones individuales clave, así como las relaciones entre 

ellos, la cual es pública, clara y transparente, y permite determinar líneas claras de responsabilidad y 

comunicación, y facilita la orientación estratégica, supervisión, control y administración efectiva del 

Conglomerado. 

6.2. Bajo la anterior premisa, la sociedad Matriz y sus Subordinadas más importantes han definido un 

marco de referencia de relaciones institucionales a través de la suscripción de un acuerdo, de carácter 

público y aprobado por la Junta Directiva de cada una de dichas empresas, que regula: 

i. La definición del interés del Conglomerado al que pertenecen, entendido como el interés 

primario que todas las empresas deben perseguir y defender. 

ii. El reconocimiento y aprovechamiento de sinergias entre empresas del Conglomerado, bajo 

la premisa de respeto por los accionistas minoritarios. 

iii. Las respectivas áreas de actividad y eventuales negocios entre ellas. 

iv. Los servicios comunes prestados por la Matriz, una Subordinada y/o por terceros. 

v. Los criterios o manera de determinar el precio y condiciones de los negocios entre empresas 

del Conglomerado y de los servicios comunes prestados por alguna de ellas o terceros. 

vi. La búsqueda de la cohesión del Conglomerado, mediante una visión común y compartida de 

las posiciones clave de la Arquitectura de Control como auditoría interna, auditoría externa y gestión 

de riesgos. 

vii. La actuación y coordinación de los Comités de la Junta Directiva de la Matriz y de los 

Comités que sea conveniente u obligatorio constituir en las Juntas Directivas de las Subordinadas. 

viii. Los mecanismos previstos para resolver posibles conflictos de interés entre las empresas. 

ix. La previsión de que cuando se presenten operaciones vinculadas entre una empresa 

Subordinada emisora de valores y su empresa Matriz, sea emisora o no, se aplicará con especial 
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Si no se logra solucionar esta situación a través de la autorregulación para evitar un 

conflicto de intereses entre la matriz y la filial, debería aplicarse otra medida de 

control externo, como sería la solución que pueda adoptar la Superintendencia 

Financiera de Colombia, en su calidad de entidad del Estado que tiene la facultad de 

tomar las medidas administrativas pertinentes y necesarias sobre las entidades 

vigiladas, como los conglomerados financieros.863 

Teniendo en cuenta lo anterior, cabe reiterar que una autorregulación de los grupos 

financieros, coordinada con la regulación nacional e internacional de la región y con 

el trabajo del supervisor, puede contribuir a que no se den situaciones que afecten los 

derechos de los consumidores financieros y del público en general, que debe tener 

una confianza en el sector financiero. A título de ejemplo se podría presentar un 

conflicto de intereses en el conglomerado financiero en la operación que se realizara 

entre el gerente del banco matriz y la fiduciaria, si éstas no se llevaran dentro de los 

límites de las normas que buscan prevenir y resolver los conflictos de intereses. 

Con el fin de evitar el conflicto de intereses para la fiduciaria que celebra un contrato 

de fiducia en garantía en el que el fideicomitente es el banco matriz, representado por 

el presidente del grupo, y entre ambas instituciones, es necesario que exista un manejo 

especial en el cual se entregue un informe muy detallado por el representante legal de 

la fiduciaria a la asamblea general de la fiduciaria y se ponga en conocimiento de 

dicha asamblea la situación. La información consignada en el informe del 

representante legal debe cumplir con las características de ser veraz, oportuna y clara. 

La junta directiva deberá hacer un buen uso de lo consignado en el informe, 

guardando la debida reserva de la información confidencial y haciendo pública la 

información general, para que todos los grupos de interés tengan una comunicación 

confiable y transparente entre ellos. Esta información que entregue el representante 

legal de la fiduciaria a la asamblea de accionistas del fiduciario debería quedar 

consignada en el mismo ejercicio social en el que se haya realizado la operación con 

la matriz del grupo, pues la información fidedigna le da una total transparencia a la 

operación. Sin lugar a dudas, el uso de información objetiva dentro del contrato de 

fiducia equilibra aún más las cargas económicas de éste, dotándolo de confianza 

 
sensibilidad y rigor la política de administración de conflicto de interés, para asegurar, entre otras 

cuestiones, que las operaciones propenden hacia precios y condiciones de mercado” (Énfasis fuera de 

texto). 

863 Superintendencia Financiera de Colombia. Concepto Jurídico 2007059749-001 del 28 de diciembre 

de 2007. Op. cit. 
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efectiva y haciendo que este cumpla con su naturaleza, pues la fiducia desde su origen 

etimológico es simplemente confianza. 

Se enfatiza en que el informe que debería presentar el representante legal de la 

fiduciaria es esencial, pues con él se evidenciaría a la asamblea de accionistas de la 

fiduciaria el riesgo previsible que tendría el negocio fiduciario y, de igual forma, se 

explicarían los potenciales perjuicios, así como qué mecanismos utilizaría la 

fiduciaria para contrarrestar cualquier riesgo que tenga la operación entre la matriz y 

la subordinada. Así mismo, en este caso hipotético en el que el beneficiario del 

negocio fuera la matriz representada por el presidente del grupo se puede recurrir 

también a los informes periódicos que debe rendir la fiduciaria al fideicomitente, con 

el fin de darle transparencia al negocio y buscar cumplir con las previsiones 

establecidas por la Circular Básica Jurídica y demás normas financieras concordantes.  

Además, existiría un control por parte de la fiduciaria, pues muchas de ellas tienen 

contratadas calificadoras de riesgos,864 que son entidades externas al grupo financiero 

y tienen como labor verificar de forma exhaustiva si se va a dar el pago oportuno del 

título (certificado de garantía)865 emitido por el patrimonio autónomo, administrado 

por la fiduciaria.866 Es claro que la función de la calificadora consiste en entregar 

informes periódicos acerca de los negocios de garantías que realiza la fiduciaria.867 

En caso de que se pudiera dar la superposición de roles del fiduciario, la calificadora 

de riesgo estaría obligada a entregar un informe general que se debería incluir en el 

mismo período en el que se constituya la operación.868 

En el ejemplo puesto, en el cual el fideicomitente de la fiducia en garantía es el banco 

representado por el presidente de la matriz, existiría otra herramienta adicional que 

permitiría que no se presentara ningún tipo de conflicto de interés para la fiduciaria. 

Este sin lugar a dudas sería la regulación general. 

 

 
864 Pampillón Fernández, Fernando. Introducción al sistema financiero. Madrid: Uned Cuadernos, 

2009. Impreso. P. 162 y ss. 

865 Asociación de Fiduciarias de Colombia. Cartilla de fiducia en garantía. 7 jul. 2011. Internet. 22 

may. 2015. http://www.asofiduciarias.org.co/cartillaimport.aspx?id_cartilla=2 

866 Rodríguez Azuero. La responsabilidad..., Op. cit. P. 23. 

867 Ibid. P. 41. 

868  Linares Llamas, Pedro. ¿Es sostenible el mundo en que vivimos?: Un enfoque interdisciplinar. 

Madrid: Universidad Pontificia de Comillas, 2013. Impreso. P. 249 y ss. 
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3.2. Segunda herramienta propuesta para la superposición de roles: Regulación 

3.2.1 Soluciones propuestas mediante la regulación 

Entrando de lleno en las soluciones propuestas es conveniente explicar la segunda 

herramienta pertinente para la superposición de roles. Se debe crear una regulación 

nacional e internacional que promueva la armonización869 para tratar el tema de la 

superposición de roles, ya que actualmente en Colombia no existe una regulación 

específica para la fiducia en garantía, ni tampoco para el tema de la superposición, 

pues no está permitida; como se ha visto, se considera que puede ser un hecho 

generador de conflicto de intereses.870 

Ahora bien, esta regulación que se propone a nivel nacional debe seguir los 

parámetros prudenciales en los términos establecidos por el Acuerdo de Basilea II,871 

que fomenta todo tipo de herramientas jurídicas para los países en desarrollo, 

promoviendo las operaciones como la fiducia en garantía. Este acuerdo, en 

consonancia con otra normatividad internacional permite otorgar soluciones 

financieras a las pequeñas y medianas empresas.872  

 

 
869 García, Carlos Arturo. “Los préstamos para atajar el gota a gota nada que despegan”. El Tiempo, 

Economía y Negocios, 11 abr. 2015. Internet. 4 nov. 2015. 

https://www.eltiempo.com/archivo/documento/CMS-16420588 

870 Constitución Política de Colombia. Artículo 335. 

871 Organización para la Cooperación y el Desarrollo Económico –OCDE–. Perspectivas económicas 

de América Latina 2011: En qué medida es clase media América Latina. Buenos Aires: OECD 2012. 

Impreso. P. 44: “Los Acuerdos de Basilea sobre la convergencia internacional de medidas y normas 

de capital (BPI 2006) han constituido la base de todos esos países. Dentro de este marco, numerosos 

países latinoamericanos están elaborando técnicas de medición del riesgo de forma que las provisiones 

del capital y créditos requeridos reflejen la posibilidad de incumplimiento por parte de los prestatarios 

y la posible solución de garantías. Los reguladores de Brasil, Chile, Colombia, México y Perú, se han 

comprometido plenamente a aplicar las normas de Basilea (En fecha que van del 2011 al 2016) y han 

instaurado la mayoría de sistemas estadísticos necesarios para medir el riesgo del mercado crediticio”. 

872Según la experta en regulación Ximena Arteaga, Basilea II permite que el requisito de capital 

bancario sea menor, ver en: Arteaga, Ximena. El beneficio de Basilea II para las microfinanzas para 

la cartera de microcrédito de las entidades financieras. Washington: Banco Interamericano de 

Desarrollo, 2010. Internet. 26 abr. 2015. http://www.iadb.org/es/noticias/articulos/2005-04-26/el-

beneficio-de-basilea-ii-para-las-microfinanzas,2006.html  
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3.2.2. Lineamientos de la propuesta 

Es importante dejar en claro que la regulación propuesta es acorde con los acuerdos 

internacionales y la normatividad actual del sistema financiero, porque promueve la 

cercanía entre los intereses particulares de los conglomerados financieros y los 

derechos económicos de los consumidores de este tipo de servicios.873 La regulación 

buscaría eliminar las asimetrías de la información, que constituye una de las mayores 

fallas del servicio que pueden presentarse en un conglomerado financiero.874 

Este tipo de fallas se dan cuando se realizan operaciones conjuntas, como las 

derivadas de la relación matriz-filial. Si no se efectúa un buen seguimiento de la 

operación pueden convertirse en un punto crítico, puesto que puede afectarse al 

consumidor financiero y al mismo conglomerado, de forma concomitante o por 

separado.875 Por consiguiente, también en este caso, deben crearse puntualmente 

mecanismos como la regulación del Estado respecto a la clase de información. Esta 

debe ser siempre veraz y transparente876 en relación con los contratos como el de 

fiducia en garantía, que conllevan una relación intrínseca entre la matriz y la filial del 

grupo financiero.  

La regulación financiera debe ampliarse aún más en temas específicos del contrato de 

fiducia de garantía, así: 

1. En primer lugar, debe establecerse de manera expresa la forma como intervienen 

la matriz y la filial en la ejecución de esta clase de negocios jurídicos, como es el 

contrato de fiducia en garantía y especialmente aquellos en los cuales se presente 

el fenómeno objeto de investigación. 

2. En segundo lugar, debe especificarse de forma clara el monto de las operaciones 

dentro del negocio fiduciario. 

3. Igualmente, debe procederse a incluir la posibilidad de admitir bienes que antes 

no eran considerados como garantías desde el aspecto legal. 

 
873 Rodríguez Azuero plantea cómo Colombia adoptó los parámetros generales de Basilea I y mejoró 

el proceso para clasificar una garantía como idónea, ver Rodríguez Azuero. Negocios fiduciarios..., 

Op. cit. P. 475.  

874 Deaza Chávez, Op. cit. 

875 Ver el capítulo “La fiducia mercantil” en: Salazar Camacho, Op. cit. P. 636. 

876 Banco de Pagos Internacionales de Basilea, Op. cit. P. 3 y ss. 
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4. Por último, deben establecerse mecanismos que permitan dotar de mayor 

dinamismo la figura, para evitar situaciones que traigan la existencia de intereses 

contrapuestos en los negocios fiduciarios cuando se presente la superposición de 

roles directa. 

Si no se logra este tipo de modificaciones en la regulación actual ni el cumplimiento 

de la misma por parte de los miembros del conglomerado, las asimetrías en la 

información llevarán a que existan pérdidas en la rentabilidad de los productos 

ofrecidos por el grupo económico y riesgos operacionales que harán la contratación 

ineficiente y llena de riesgos para todos los que intervienen en el mercado, inclusive 

para el mismo cliente final.877 

Teniendo en cuenta todos los puntos para mejorar la regulación nacional e 

internacional del contrato de fiducia descritos anteriormente, considera la autora que 

la solución propuesta busca cerrar en alguna medida la brecha en el sistema 

financiero, permitiendo un número mayor de operadores en el mercado y una mayor 

transferencia de información real y comprobable para el consumidor de este tipo de 

negocios jurídicos.878 

3.2.3. Principios rectores que se fortalecen con la regulación propuesta 

En cuanto a los puntos de la propuesta de regulación, cabe resaltar que la nueva 

regulación debe tener enunciados de forma expresa los principios fundamentales de 

(i) transparencia en la relación contractual y (ii) claridad en la información del 

negocio jurídico.  

Es necesario que estos dos principios tengan un desarrollo normativo, pues son pilares 

claves que permiten generar mayor confianza para los clientes de los conglomerados 

financieros. Por el contrario, si no se llegaran a plasmar dichos principios dentro de 

la normatividad que reforme la fiducia en garantía y permita la superposición de roles, 

es evidente que la nueva reforma quedaría con un vacío de principios. Teniendo en 

cuenta lo anterior, deben desarrollarse para que se pueda suscribir el contrato con 

superposición y a la vez se protejan los derechos de los consumidores financieros. 

También estima la autora que la reforma debe implicar no solo un cambio en la 

normatividad nacional sino también en el ámbito internacional, específicamente para 

Latinoamérica. Cómo ya se ha expresado antes, es necesario que se definan todos los 

elementos de esencia, naturaleza y accidentales del contrato de fiducia en garantía. Si 

en la región no se armonizan los conceptos de lo que se entiende por contrato de 

 
877  Arteaga, Op. cit. 

878 Banco de Pagos Internacionales de Basilea, Op. cit. P. 3 y ss. 
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fiducia en garantía y de lo que es superposición de roles, van a seguir existiendo 

equívocos frente a estos dos conceptos y va seguir demorándose el desarrollo de la 

figura. 

3.2.4. Principios de armonización internacional 

Por otra parte, mirando más aspectos de la propuesta de regulación internacional, es 

de vital importancia que el instrumento regional que se utilice contemple cuáles serían 

las obligaciones especiales del fiduciario cuando se presenta una superposición de 

roles. Este punto no puede quedar para el desarrollo exclusivo de las partes. Es 

fundamental que existan unas pautas generales, otorgadas por principios generales, 

como el de transparencia, buena fe y lealtad, establecidas en la normatividad de la 

región.879 En el estudio hecho en el primer capítulo se observó que el negocio de 

garantía tenía aspectos que eran manejados de forma similar en las legislaciones de 

los países de esta latitud. Uno de los aspectos a resaltar consiste en que el negocio 

fiduciario era permeado por principios generales del derecho privado, como la lealtad 

de las partes, durante la ejecución del contrato. Este principio cardinal es fundamental 

para el tema de la presente investigación, pues su existencia y aplicación efectiva por 

parte de los suscriptores del contrato es garantía de que el actuar de cada una de las 

partes no va a ir en detrimento de la otra, es decir que las partes del contrato serán 

honestas en cuanto a sus pretensiones e intereses dentro del acuerdo de voluntades, 

en las etapas precontractual, de suscripción, ejecución y terminación y liquidación del 

contrato. El principio de lealtad ha sido plasmado en la legislación nacional, 

específicamente en el artículo 8 del Código de Comercio que establece: “Los 

contratos deberán celebrarse y ejecutarse de buena fe y, en consecuencia, obligarán 

no sólo a lo pactado expresamente en ellos, sino a todo lo que corresponda a la 

naturaleza de los mismos, según la ley, la costumbre o la equidad natural”.880 Por lo 

tanto, el principio de lealtad lleva a que las partes en cada uno de sus comportamientos 

sean rectas y no vulneren de forma abusiva los intereses particulares de la otra parte. 

También se encuentra dentro de los fundamentos cardinales del contrato de fiducia la 

transparencia. Esta guía universal permite que la información en cada una de las 

etapas del negocio sea clara, precisa y suficiente. Por lo tanto, el fiduciario debe 

entregar información simétrica y veraz dentro del acuerdo de voluntades, para evitar 

distorsiones de la información que acarreen, por ejemplo, que el fiduciario celebre un 

 
879 Asociación de Fiduciarias de Colombia. Cartilla de fiducia en garantía. 7 jul. 2011. Internet. 11 de 

noviembre. 2017. https://www.asofiduciarias.org.co/wp-

content/uploads/2017/11/ABCDELAFIDUCIAFiscaliaFINAL_comprimido.pdf  

880 Artículo 871. Código de Comercio de Colombia.  

https://www.asofiduciarias.org.co/wp-content/uploads/2017/11/ABCDELAFIDUCIAFiscaliaFINAL_comprimido.pdf
https://www.asofiduciarias.org.co/wp-content/uploads/2017/11/ABCDELAFIDUCIAFiscaliaFINAL_comprimido.pdf
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negocio sin tener los criterios objetivos para celebrarlo o que apruebe la ejecución de 

la garantía sin tener claros los efectos jurídicos de dicho acto. El principio de 

transparencia en los acuerdos se concreta en el negocio fiduciario en aspectos tan 

relevantes como el deber de asesoría por parte del fiduciario. Esto implica para el 

fiduciario hacer la explicación puntual de las ventajas, desventajas y riesgos 

financieros que puede acarrear una operación hecha con los bienes que sirven de 

garantía admisible y que se encuentran dentro del patrimonio autónomo. Se puede 

afirmar que el principio de transparencia dentro del negocio fiduciario tiene una 

relación directa con el deber de información, pues el principio general en este caso se 

concreta de manera particular en la calidad de la información dada por cada una de 

las partes dentro del negocio. 

En la misma sintonía se encuentra el principio de buena fe, que exige para las partes 

un comportamiento conforme con el orden jurídico.881 Autores como el doctrinante 

Jaime Alberto Arrubla Paucar han resaltado durante los últimos diez años la 

relevancia de este principio rector, pues no solamente se vislumbra como un primer 

límite del comportamiento de las partes dentro del contrato, sino que ha resaltado su 

función universal en temas como la responsabilidad civil contractual. El citado autor 

resalta la función del principio de la buena fe como elemento catalizador de la 

responsabilidad civil en los siguientes términos: 

“Por ejemplo, el principio de la buena fe, puede servir a estos propósitos, para que, 

en su función creadora e interpretativa, oxigene la teoría de la responsabilidad de 

corte individualista, hacia una responsabilidad basada en el llamado riesgo 

profesional. Este papel ya lo ha cumplido en el pasado el mencionado principio y 

lo puede seguir haciendo ahora para llegar a soluciones más equitativas. También 

algunos sistemas jurídicos, permiten, desde su propia dogmática, concebir una 

objetivación de la responsabilidad contractual, barrenando los criterios de la culpa, 

con fundamento en las posibilidades de exoneración que tenga la fiduciaria 

obligada, o con una adecuada interpretación de los cánones vigentes adaptados 

incluso a las preceptivas comunitarias o a las necesidades del comercio 

internacional”.882 

En la armonización propuesta para el negocio de fiducia, no solamente habrá unos 

principios armonizadores para la relación contractual, sino que se hace necesaria la 

implementación de unos deberes secundarios de conducta para el contrato de fiducia 

en garantía. 

 
881 Arrubla Paucar. “Los negocios fiduciarios y la..., Op. cit. P. 279. 

882 Ibid. P. 332. 
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Teniendo en cuenta lo anterior, es fundamental que exista un desarrollo del deber de 

diligencia y cuidado del fiduciario para el tema específico de la superposición de 

roles. No puede dejarse por fuera el actuar del fiduciario, pues su comportamiento 

está directamente relacionado con el cumplimiento de la teleología del negocio 

fiduciario.883 Esto implica que, al ser el fiduciario una persona experta en este tipo de 

negocios, deberá tener la suficiente pericia para evitar que se baje la calidad de la 

garantía de los bienes y derechos que sirven de fundamento a la garantía. Por lo tanto, 

la administración del fiduciario debe ser la de un profesional que responde por todas 

las clases de culpas. 

Así mismo, como se ha hecho énfasis a lo largo de este estudio, se deben describir las 

sanciones que pueden imponérsele al fiduciario en caso de que no se cumplan los 

procedimientos establecidos en el contrato para hacer efectiva la garantía884 y es 

necesario que se establezcan unos lineamientos generales que permitan multar el mal 

cumplimiento por parte de la fiduciaria. Estos límites deben establecerse de forma 

general mediante normatividad y no por voluntad contractual, ya que puede existir el 

riesgo de que se impongan multas sucesivas y altas a la fiduciaria que la pueden 

perjudicar y que adicionalmente podrían romper el equilibrio contractual. 

Igualmente, es apremiante definir de manera general en la normatividad nacional y 

regional que para reformar la fiducia en garantía se construya la forma de hacer los 

avalúos de los bienes fideicomitidos cuando exista una superposición de roles del 

fiduciario. Este punto, como ya se ha explicado, es clave en el tema de la 

superposición de roles del fiduciario, pues el valor comercial del bien puede facilitar 

o no su venta, dado el caso que se incumpla la obligación con el banco matriz. 

También podrían establecerse en esta normatividad los mecanismos que tiene el 

fideicomitente para oponerse a los avalúos cuando considere que los bienes no están 

siendo vendidos por el valor comercial, sino por un precio distinto que vulnera sus 

 
883 Superintendencia Financiera de Colombia. Circular Externa 024 del 2016. Numeral 2.2.1.2.5. 

“Deber de diligencia, profesionalidad y especialidad. En su actuar, las sociedades fiduciarias deben 

tener los conocimientos técnicos y prácticos de la profesión, emplearlos para adoptar las medidas 

tendientes a la mejor ejecución del negocio y prever circunstancias que puedan afectar su ejecución. 

En este sentido, deben abstenerse de realizar negocios fiduciarios en los cuales no tengan la adecuada 

experiencia para llevarlos a cabo o no cuenten con los recursos físicos, tecnológicos y humanos 

necesarios para su desarrollo”. 

884 Superintendencia Financiera de Colombia. Concepto Jurídico nº 2008057689-001 de noviembre 28 

de 2008. Internet. 30 nov. 

2014.//www.superfinanciera.gov.co/SFCant/Normativa/Conceptos2008/2008057689.pdf 
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derechos como consumidor financiero,885 punto éste esencial, pues es la regulación 

que se cree debe determinar de forma general cuáles serán los mecanismos de 

protección para que el fideicomitente pueda hacer valer sus derechos en caso de que 

se presente una inconsistencia en el avalúo. 

De la misma manera, es fundamental que la legislación contemple una rendición 

especial de cuentas para los casos en los que se presente una superposición de roles 

en un contrato de fiducia en garantía dentro de un conglomerado financiero. Esta 

rendición especial podría hacerse cada tres meses, para los casos en los cuales exista 

una superposición de roles indirecta, mensual para la superposición de roles directa y 

en los contratos de fiducia de garantía sin superposición cada seis meses.886
 

Es perentorio hacer una regulación internacional muy general del concepto de 

conflicto de intereses para el tema de superposición de roles del fiduciario. 

Actualmente, no existe ninguna normatividad para América Latina que contemple 

expresamente dicha regulación. Debería redactarse una norma que permita la creación 

 
885 Sobre los deberes del fiduciario frente a los bienes fideicomitidos, ver Corte Suprema de Justicia 

de Colombia, Sala de Casación Civil. Sentencia con expediente 11001 31 03 008 1997 07700 del 05 

de diciembre de 2006. M.P.: Manuel Isidro Ardila Velásquez.  

886 Superintendencia Financiera de Colombia. Circular Externa 024 d 2016. “Numeral 6.1. Rendición 

de cuentas. Para los efectos previstos en el numeral 8 del art. 1234, y numeral 4 del art. 1236, ambos 

del C. Cio y con el propósito de mantener informados a los beneficiarios, incluidos los llamados 

cesionarios de beneficio, acreedores garantizados y a los fideicomitentes, de la suerte de los respectivos 

negocios fiduciarios, así como del desarrollo de la gestión que está desempeñando el fiduciario, las 

sociedades deben presentar rendiciones de cuentas, que deben contener: 

6.1.1. Concepto El fiduciario tiene como deber indelegable presentar al beneficiario y/o acreedor 

garantizado así como al fideicomitente (sin perjuicio de que contractualmente puedan ampliarse los 

destinatarios) un informe detallado y pormenorizado de la gestión de los bienes entregados en virtud 

de un negocio fiduciario, particularmente en aquello que tenga relevancia con la labor ejecutada, 

justificando, argumentando y demostrando el cumplimiento de la labor encomendada en el acto 

constitutivo o en la ley. 

Por lo tanto, la rendición de cuentas debe reflejar plenamente el estado económico, jurídico, 

administrativo o contable actual del negocio, así como de la ocurrencia de cualquier hecho que incida 

en el desarrollo normal de la labor encomendada, señalando las medidas correctivas adoptadas, cuando 

sean del caso, sin perjuicio de que, para efecto de su necesaria verificación, se acompañen los soportes 

que documenten la información presentada”. 
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de un capítulo que regule de forma unificada el tema del conflicto de intereses y que 

trate el tema especial de las operaciones entre las sociedades que conforman el 

conglomerado financiero, en especial el caso de la superposición de roles del 

fiduciario. Adicionalmente, es importante dejar claro que esta propuesta no se limita 

al ámbito nacional, sino que debe hacerse extensiva a otros países de la región, pues 

es conveniente que los países que han adoptado la postura restringida frente a la 

superposición de roles del fiduciario abran sus regulaciones internas a través de la 

incorporación de tratados y convenciones regionales que traten el tema fiduciario. 

Teniendo en cuenta todo lo anterior, es fundamental que también haya cabida para el 

surtido conjunto de normas internacionales que existen, permitiendo la armonización 

en cuanto a negocios fiduciarios en la región latinoamericana se refiere. Actualmente 

el mundo globalizado tiene las herramientas jurídicas que facilitan la creación de una 

ley marco para tratar el tema de la fiducia y la superposición de roles del fiduciario 

en la región. Indudablemente la ley marco es una herramienta trasnacional eficiente 

que serviría para evitar situaciones que lleven potenciales conflictos de intereses para 

aquellos grupos financieros que desarrollan sus operaciones en la región y donde 

ocurra la superposición. 

El énfasis de la propuesta que se formula en esta tesis doctoral para el ámbito regional 

del continente americano radica en hacer una ley modelo en materia de fiducia y en 

especial para la superposición de roles. Con este instrumento internacional los países 

del continente y que hacen parte de las distintas posturas jurídicas podrían escoger las 

normas sustantivas y de competencia más acordes para sobrepasar las situaciones de 

hecho, que, por ser manejadas de forma incorrecta, podrían traer un potencial 

conflicto de intereses dentro de un negocio fiduciario de garantía. Sin lugar a dudas, 

lo que haría la ley modelo en materia de fiducia sería que los países que la adopten 

incorporen los criterios sustantivos a sus legislaciones internas, unificando el ámbito 

nacional con el regional. La propuesta podría desarrollarse dentro del marco 

internacional de la ONU, es decir, dentro de la Comisión de las Naciones Unidas para 

el Desarrollo Mercantil (CNUDMI) que se cita en Nueva York dos veces al año.887 

El fin de este instrumento internacional es buscar crear un texto arquetípico para que 

los legisladores latinoamericanos verifiquen si les conviene o no traer dichas 

disposiciones a sus legislaciones internas, superando de esta forma los conflictos 

normativos y la convergencia de normas imperativas. 

 

 
887 La Comisión de las Naciones Unidas para el Desarrollo Mercantil (CNUDMI) hace parte de la 

ONU. Fue creada en 1996 con el objeto de promocionar el fomento del derecho internacional privado. 
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Es evidente que algunos de los puntos que deberían desarrollarse de forma necesaria 

en un capítulo dentro del texto normativo serían los temas de la fiducia en general, 

sus modalidades, la superposición de roles del fiduciario cuando hay una garantía de 

por medio y las medidas que debe adoptar el fiduciario para evitar cualquier situación 

que conlleve un conflicto de intereses o un potencial abuso de la posición dominante. 

Cabe reiterar que el ámbito regional requiere de forma apremiante una unificación de 

criterios en torno a la superposición de roles del fiduciario, como se analiza más 

adelante al final de este capítulo. Como se ha visto, actualmente en nuestra región se 

encuentra un panorama bastante diverso frente al fenómeno de investigación. 

Inclusive, algunos tratadistas han calificado la multiplicidad de posiciones como 

generadora de caos.888 

Ahora bien, profundizando aún más en el tema a nivel internacional, es clave 

promover la colaboración entre las entidades de los distintos Estados 

latinoamericanos que cumplan con sus funciones de supervisión de las entidades 

financieras. Partiendo de lo anterior, se deben facilitar más cruces de información que 

permitan evitar las distorsiones que se generan en el mercado financiero por las 

asimetrías de la información. 

En la primera parte de la tesis doctoral se mostró que existen distintas posiciones 

frente a la superposición de roles del fiduciario. Se estudiaron los países de las tesis 

restrictivas en sus diferentes subcategorías (extrema, matizada y moderada), los 

países que adoptaron las tesis permisivas en sus expresiones (matizada y extrema) y 

los países que no han adoptado ninguna postura al respecto. A pesar de que existen 

países que la prohíben, otros que no se ha manifestado al respecto, algunos que se 

encuentran en una posición intermedia y otros más que la aceptan de forma expresa, 

es posible ir buscando una armonización para aquellos países que la aprueban, pues 

las normatividades locales son similares y tienen múltiples puntos de convergencia. 

Así pues, es totalmente necesaria la armonización ya que es claro que promueve la 

estabilidad del mercado y disminuye la presencia de externalidades que afecten el 

contrato de fiducia. En efecto, la armonización en la regulación mejora los sistemas 

de información de cada uno de los países que adoptan dicha regulación, facilitando la 

innovación de la fiducia en garantía y promoviendo su subsistencia como fuente 

eficiente de pagos. 

 
888 Contreras Vaca, Francisco José. Derecho Internacional Privado. Ciudad de México: Oxford 

University Press. 2008. Impreso. P. 80. 
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Sin lugar a dudas, la armonización regional en materia de fiducia en garantía y en 

temas de superposición de roles del fiduciario trae consigo múltiples beneficios, como 

los que se enuncian a continuación: 

1. Abre las puertas para la integración económica de la región latinoamericana en 

temas de negocios fiduciarios y trae claridad frente a la posible aplicación del 

fenómeno de la superposición de roles en los países que conforman la región. 

2. Trae eficiencia al mercado, pues ayuda a eliminar las asimetrías en las 

legislaciones de este hemisferio que lleva consigo cada país y es un mecanismo 

real que evita las contradicciones normativas. 

3. Fortalece a la región frente a fenómenos como la globalización, pues permite 

que todas las legislaciones hablen el mismo lenguaje jurídico, evitando las 

contradicciones y los vacíos jurídicos en la zona. 

4. Otorga una ventaja competitiva de Latinoamérica frente a otras regiones del 

mundo donde todavía existen regulaciones asimétricas en cuanto a la fiducia en 

garantía. 

5. Abre el camino para que la coordinación y la cooperación entre los entes de 

control que supervisan a las fiduciarias sea más ágil y eficiente. Ello repercute 

en una mayor confianza del público y en un menor riesgo operacional para los 

grupos financieros que tienen varias sedes en distintos países de la región. 

6. Se logran mayores mercados, relaciones comerciales y sinergias que se traducen 

en una mayor competitividad de la región latinoamericana frente al mundo. 

Ahora bien, en la práctica actual ya se ha pretendido armonizar temas relacionados 

en esta parte del mundo con gran éxito. Un ejemplo de ello es la mencionada 

normatividad general del Comité de Basilea I, que contempla de forma general la 

Regulación Sistematizada para la Administración de Riesgos Crediticios (SARC) y 

que se aplica a las sociedades fiduciarias que celebran todo tipo de contratos como 

los contratos de fiducia en garantía.889
 

El gran aporte del Comité de Basilea I, y su aplicación real, es que permite una 

identificación efectiva de cualquier riesgo crediticio que existiera en el conglomerado 

financiero por cualquier contrato u operación derivada del mismo. Esto, 

indudablemente, es un ejemplo de cómo ella, bien utilizada, puede ser una 

 
889 Superintendencia Financiera de Colombia. Documento de Divulgación del Manual de Supervisión 

SARC del 2 de octubre de 2018. Internet. 30. nov. 2018. http://www.superfinanciera.gov.co/  
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herramienta eficaz a nivel regional para traer mayores beneficios al sector financiero. 

En efecto, el Comité de Basilea I de forma muy clara enuncia herramientas útiles que 

sin lugar a dudas ponen en funcionamiento las técnicas de mitigación disponibles del 

riesgo a nivel regional.890
 

En resumen, el mundo globalizado en el que vivimos trae retos para los países 

latinoamericanos que buscan que sus conglomerados financieros se conviertan en 

empresas multinacionales que se posicionen a nivel regional y en otras latitudes del 

mundo, cambiando los focos de inversión para sociedades extranjeras que quieren 

obtener beneficios monetarios en mercados que gocen de mayor estabilidad 

financiera.891 

Cabe resaltar la estrecha relación que existe entre los mercados financieros 

latinoamericanos. Partiendo de este hecho, y como se ha mencionado en la presente 

tesis, se hace comprensible la necesidad de que las regulaciones locales de estos 

países se armonicen a través de principios universales entre sí para permitir una 

captación de inversiones extranjeras que fortalezcan el sector financiero. De esta 

forma se ampliaría el campo de acción en el mercado regional y se lograría la creación 

de centros financieros muy atractivos para la región.892 Por lo tanto, la autora tiene la 

certeza de que hacer una normatividad regional para los negocios fiduciarios sí es 

posible, pues hay un punto de convergencia, como los principios rectores de derecho 

privado, en todas las legislaciones latinoamericanas estudiadas, las que hacen de la 

fiducia en garantía un mecanismo eficaz de fuente de pago. Este punto de la esencia 

encontrado en todas las legislaciones es cardinal para comenzar a redactar la 

normatividad que sirva para la armonización. 

Adicionalmente, otro punto de convergencia para esta normatividad es la supervisión 

de los negocios fiduciarios. Este segundo punto permite que se respeten los derechos 

de las partes del negocio fiduciario y que exista una mayor confianza del público para 

suscribir este tipo de contratos, facilitando operaciones que superan las fronteras a 

 
890 Superintendencia Bancaria de Colombia. Circular Externa nº 11 de 2002, Numeral 1.4.2.3. “La 

fiducia en garantía es admisible cuando se constituye de forma irrevocable. Igualmente, cuando cumple 

las características establecidas en las definiciones del numeral 1.4.2 de esta Circular”. 

891 García, Carlos Arturo. “Los préstamos para atajar el gota a gota nada que despegan”. El Tiempo, 

Economía y Negocios, 11 abr. 2015. Internet. 4 nov. 2015. 

https://www.eltiempo.com/archivo/documento/CMS-16420588 
892 Zweigert, K. y Kötz, H. Introduction to Comparative Law. 3a. ed. (Trad. T. Weir). Oxford: Oxford 

University Press, 1998. Impreso. P. 24. 
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través de la aplicación de tratados de libre comercio y de la creación de capítulos 

especiales de servicios financieros. 

Por otra parte, la necesidad de armonizar893 la fiducia en garantía y el fenómeno de la 

superposición en sus dos expresiones lleva también a manifestar a la autora la 

posibilidad de una supervisión de tipo regional. Esta modalidad de supervisión traería, 

entre otros beneficios, que existiera una mayor protección de los derechos de los 

consumidores financieros, existiendo claridad sobre las acciones nacionales e 

internacionales que se tienen para defender los derechos de un consumidor financiero 

que realiza varios negocios fiduciarios de garantía en diferentes países de la región. 

Es evidente que, cuando se da este tipo de contratos de garantía en varios países, cada 

supervisor debe cumplir su función local. Sin embargo, la propuesta que se hace para 

la fiducia en garantía consiste en que en el país donde se desarrollen las operaciones 

más relevantes el ente que cumpla las funciones de supervisión sirva de líder en la 

región para asumir la inspección, la vigilancia y el control de este tipo de negocios. 

Los otros entes de control que también cumplen funciones de supervisión servirían 

como ayudantes del líder supervisor. En resumidas cuentas, se trataría de la 

cooperación internacional entre los entes de supervisión de los distintos países de la 

región es fundamental, ya que facilita el cumplimiento de las funciones del ente de 

control a nivel nacional y a nivel regional, especialmente en aquellas operaciones de 

contratos financieros trasfronterizos. De esta forma se observa el reto conjunto que 

tienen los entes de control en la región, pues deberán superarse las asimetrías de 

información que se presenten en cada uno de los países, permitiendo defender en toda 

la región los derechos de los consumidores financieros y velar por una adecuada 

gestión de los riesgos que se presentan con este tipo de operaciones.894
 

Para lograr el cometido de la cooperación de los entes de control es fundamental que 

la información que cada uno suministre goce de unas características esenciales. Es 

decir, que dicha información sea sencilla, ágil y efectiva para el éxito en la 

cooperación del proceso de supervisión en la región. La cooperación debe ser rápida, 

pues los temas de fiducia en garantía y las operaciones derivadas donde existan 

 
893 Sacco, Rob. “Legal Formants: A Dynamic Approach to Comparative Law”. American Journal of 

Comparative Law, 1994. Impreso. P. 1, 2 y ss. 

894 Ver los cuatro principios de Basilea II en: Marasca, Rubén; Figueroa, María; Stefanelli, Darío e 

Indri, Ana María. Basilea II: Hacia un nuevo esquema de medición de riesgos. (s. l.): FELABAN. dic. 

2003. Internet. 14 ene. 2014. http://www.felaban.com/boletin_clain/basileaII.pdf  
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relaciones matriz-filial se ejecutarían muy ágilmente, razón por la cual el actuar 

coordinado de los entes supervisores debe ir al mismo ritmo. 

En el panorama latinoamericano la solución puede hallarse a través de una 

herramienta como una ley marco que podría redactarse en Comisión de las Naciones 

Unidas para el Desarrollo Mercantil (CNUDMI). Indudablemente, esta normatividad 

internacional propuesta sería un mecanismo efectivo que puede ser utilizado para 

crear la armonización en la región en materia de fiducia en garantía y también 

fortalecer los lazos de cooperación de los entes de control locales.895
 

 

3.2.5. Propuesta de manejo para evitar el conflicto de intereses en la regulación 

cuando se presenta la superposición de roles del fiduciario 

 

Frente a la regulación a nivel nacional y el tema de conflicto de intereses es importante 

dejar en claro que la herramienta propuesta en esta tesis doctoral sería aplicar 

realmente la Circular Básica Jurídica de la Superintendencia Financiera de Colombia 

(Circular 007 de 1996) y demás normas concordantes con el objeto de subsanar 

cualquier situación que trajera algún obstáculo para que ocurra la superposición de 

roles. Sin embargo, tendría que hacerse una reforma del Título V de la Circular Básica 

Jurídica, pues es necesario que en esta parte se contemplen los elementos esenciales 

de lo que se entiende por conflicto de intereses. 

La autora no considera procedente que la legislación contemple listas completamente 

cerradas de los hechos que pueden ser causas directas del conflicto de intereses. Su 

postura jurídica plantea que al momento de definir el conflicto de intereses deben 

tenerse unos lineamientos generales como lo hace la Circular Básica Jurídica, pero 

ello debe ser complementado con unos aspectos específicos. Frente a los aspectos 

puntuales es importante que se describa el tipo de operaciones que pueden darse en 

un conglomerado financiero. La doctoranda tiene la certeza de que en este acápite 

especial podría caber la regulación en materia de superposición de roles directa e 

indirecta. 

 
895 Superintendencia Financiera de Colombia. “Supervisores de valores de los países que integran la 

Alianza del Pacífico acuerdan pasos a seguir para lograr un mercado financiero más integrado”. 15 

may. 2015. Internet. 19 may. 2015. 

https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jsf?lServicio=Publicaciones&lTipo=publicaciones&lF

uncion=loadContenidoPublicacion&id=10083632  
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En un primer término, se apoya en este trabajo el planteamiento legal de una 

definición general del conflicto de intereses pues, si se limita mucho la definición, 

podrían dejarse por fuera situaciones futuras que no están contempladas en la lista 

cerrada de la norma y que podrían generar dicho conflicto. En la actualidad la Circular 

Básica Jurídica establece una descripción general del conflicto de intereses sin definir 

el contenido específico del mismo. Tal situación afecta el tema desde el comienzo, 

pues se pueden producir equívocos frente a las situaciones que pueden ser clasificadas 

como potencialmente generadoras del conflicto de intereses. 

En referencia al tema específico de esta investigación, la autora considera necesario 

que se haga un acápite especial sobre lo que podría acarrear conflicto de intereses 

dentro de un conglomerado financiero y en temas particulares como el de la 

superposición de roles del fiduciario.  

En estos momentos, la legislación del conflicto de intereses establece algunos casos 

específicos en los cuales para la fiduciaria se pueden llegar a presentar situaciones 

contrapuestas en las que no sepa qué interés priorizar. Entre las descritas se 

encuentran las siguientes: 

1- Para comenzar, el legislador colombiano estableció el caso en que haya varios 

negocios celebrados entre fideicomisos administrados por una misma sociedad 

fiduciaria. Esta situación se puede dar, por ejemplo, cuando la fiduciaria es 

vocera de un patrimonio autónomo896 de una fiducia en garantía y de otra 

fiducia de administración, en que las partes que son fideicomitentes de cada uno 

de los contratos son contrapartes en un proceso por un acuerdo que se 

incumplió. 

En esta situación podría presentarse un conflicto de intereses para el fiduciario 

frente a sus clientes que tienen un pleito pendiente por resolver. Este aspecto 

simplemente se enuncia, pues no es sujeto de investigación dentro de esta tesis 

doctoral. La legislación de forma muy sucinta determinó para este caso que la 

fiduciaria podría llegar a tener un conflicto de intereses, pues en algún momento 

de la ejecución de ambos contratos el fiduciario no podría saber a cuál de los 

dos fideicomitentes beneficiar en un proceso judicial. Por ejemplo, en la etapa 

de pruebas no tendría la suficiente imparcialidad para aportar aquellas 

pertinentes y conducentes que lo llevaran a defender los intereses procesales de 

uno de los fideicomitentes. Es claro que el fiduciario entraría en un conflicto de 

 
896 Ver el tema de la separación patrimonial de los fideicomisos en Rodríguez Azuero. Negocios 

fiduciarios su significado en América Latina., Op. cit. P. 844. 
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intereses pues no podría ejercer de forma profesional el deber de lealtad que 

tiene con sus clientes, pues frente a cualquier actuación ésta podría ser tomada 

por el otro fideicomitente como parcializada o desleal. 

2.-Ahora bien, la segunda situación de la que trata el conflicto de intereses en su 

aspecto particular es la que se aborda a continuación y tiene todo el interés frente al 

problema de investigación escogido. En este caso, el conflicto de intereses se planteó 

de la siguiente forma: 

Cuando se da en los negocios celebrados entre la fiduciaria y sus vinculados y los 

fideicomisos administrados por la sociedad fiduciaria.897 Este punto es de total 

interés para la superposición de roles (tema de investigación) ya que toca el 

relacionamiento de la matriz y sus filiales en operaciones como las que podrían ocurrir 

en un escenario de superposición de roles. Así las cosas, analizando el segundo 

supuesto de hecho que tuvo el legislador se observa que se hizo la prohibición para 

evitar las operaciones en que la sociedad fiduciaria o los demás miembros del 

conglomerado financiero pudieran tener una retribución económica directa o indirecta 

como beneficiarios del contrato.  

Frente a este punto cardinal, tratadistas nacionales como el Doctor Carlos Manrique 

Nieto (Q.E.P.D) han hecho alusión, negando cualquier posibilidad en la cual la 

sociedad fiduciaria pudiera reportar algún beneficio para su vinculado, ejemplo su 

banco matriz. Este jurista afirmó en su obra “La fiducia de garantía” que, si se diera 

dicho caso, se estaría ante un total conflicto de intereses. Él, como tratadista de la 

tesis restrictiva extrema, manifestó que la fiduciaria no podría hacer su gestión con 

imparcialidad y respeto de los derechos del fideicomitente y que no podría ejercerse 

el deber de lealtad que es propio de estos negocios de confianza. Por lo tanto, el 

Doctor Manrique se ubicó dentro de la tesis restrictiva extrema frente al fenómeno de 

la superposición de roles, adoptando la postura más conservadora dentro del 

paradigma de esta investigación.898 Veía poco viable que pudiera darse el supuesto 

de hecho en que el fiduciario pudiera entregar un bien a su matriz, por ser el banco 

uno de los beneficiarios del contrato; es decir, el típico caso de una superposición de 

roles indirecta para el fiduciario.899 Desde su óptica ultraortodoxa, consideraba que 

se estaría frente a un conflicto de intereses real para la fiduciaria y su matriz de 

 
897 Superintendencia Financiera de Colombia. Concepto Jurídico nº 2008062493-001. Internet. 30 nov. 

2014. http://www.superfinanciera.gov.co/Normativa/Conceptos2007/2008062493-001.pdf 

898 Manrique Nieto, Op. cit. P. 16. 

899 Ibid. P. 13. 
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acuerdo con lo establecido en el numeral 3 del artículo 119 del Estatuto Orgánico del 

Sistema Financiero,900 que prohíbe las operaciones activas de crédito.901  

Ahora bien, si este doctrinante, máximo exponente de la tesis restrictiva 

extrema, argumentó que no era viable la superposición de roles indirecta, menos 

aún la superposición de roles directa del fiduciario, en que la sociedad fiduciaria 

tuviera la posibilidad de ejecutar la garantía a su favor por ser uno de los 

beneficiarios del acuerdo de voluntades. Sin lugar a dudas, para él la sociedad 

fiduciaria no debe convertirse en ninguno de los casos en beneficiaria del 

contrato de fiducia en garantía, pues no podrá cumplirse de forma legítima con 

los deberes de conducta del contrato, por lo tanto, la superposición de roles 

directa no era viable dado que no habría ninguna garantía para el fideicomitente 

del contrato. 

Respecto al potencial conflicto de intereses generado por el inadecuado manejo 

que le puede dar la fiduciaria902 al entregar un bien a su relacionado, es decir, 

al banco matriz, se considera oportuno analizar el citado artículo que prohíbe 

de forma expresa a la matriz de un conglomerado financiero adquirir activos de 

su filial. Desde la posición doctrinal de la autora, es decir, la tesis permisiva 

matizada, no es prudente considerar que toda superposición de roles lleva de 

forma intrínseca un conflicto de intereses. Es claro que la conducta del 

fiduciario hace totalmente la diferencia frente a este tipo de situaciones, pues, 

como ya se ha dicho, la superposición de roles en cualquiera de sus expresiones 

se ha considerado un fenómeno neutro. Por esta razón, si la sociedad fiduciaria 

asume plenamente sus deberes de conducta, como lo son el deber de custodia y 

cuidado, el de lealtad, el de guarda y conservación, el de buena fe, el deber de 

información, el de llevar y rendir cuentas, y además el fiduciario cumple 

coherentemente con sus obligaciones, puede darse sin ningún efecto negativo 

 
900 Se entiende por operación activa de crédito del banco matriz aquella en la cual se conceden a sus 

clientes sumas dinerarias o disponibilidad para obtenerlas con cargo a los depósitos recibidos. Un claro 

ejemplo de una operación activa son toda clase de créditos que otorga el banco a su cliente. 

901 Superintendencia Financiera de Colombia. Estatuto Orgánico del Sistema Financiero, Artículo 119, 

Numeral 3: “Las operaciones de la matriz con sus sociedades de servicios estarán sujetas a las ss. 

normas: a. No podrán tener por objeto la adquisición de activos a cualquier título, salvo cuando se trate 

de operaciones que tiendan a facilitar la liquidación de la filial”. 

902 Rodríguez Azuero. Negocios fiduciarios..., Op. cit. P. 228. 
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la superposición de roles.903 Si el actuar del fiduciario es conforme con el 

ordenamiento jurídico, la consecuencia obvia es que no se dé ningún tipo de 

situación que acarree un conflicto de intereses.904 Al respecto cabe aclarar que, 

si el fiduciario llegara actuar en forma contraria a la ley y a los códigos de ética 

y buen gobierno corporativo, la legislación actual tiene remedios jurídicos que 

permiten enderezar de forma inmediata al fiduciario y retrotraer los efectos 

negativos que se hayan derivado de su incumplimiento. Podría caber una 

sanción muy fuerte al fiduciario, como una multa máxima, por parte de la 

Superintendencia Financiera de Colombia, más una sanción interna promovida 

dentro del conglomerado financiero por el área de control interno, para los 

funcionarios que se desviaron en sus conductas, como, por ejemplo, ser 

removidos de sus funciones. Se aplicarían, por lo tanto, las sanciones para los 

miembros de equipo del fiduciario que hubieran vulnerado la Circular Básica 

Jurídica. 

Por otro lado, es muy importante observar que la fiduciaria tiene una independencia 

en la toma de sus decisiones frente al banco matriz. Además, como entidad, es lógico 

con la normatividad vigente que el fiduciario tiene que velar por el cumplimiento de 

sus obligaciones. Por lo tanto, para que pueda darse la superposición de roles en sus 

dos modalidades es necesario que se apliquen las siguientes herramientas que son 

básicas para evitar el conflicto de intereses: 

1. Aplicar de forma efectiva, como se ha sostenido en la presente tesis, los 

códigos de ética y buen gobierno corporativo por parte de todos los miembros 

de la sociedad fiduciaria. Este código de ética, que se reforme para admitir la 

superposición de roles del fiduciario, debe admitir los parámetros generales 

establecidos por el Comité de Basilea III frente a los procedimientos que 

deben adoptarse para evitar el conflicto de intereses. 

La aplicación real del código de ética y buen gobierno corporativo debe buscar 

que los gerentes de la sociedad fiduciaria y de la junta directiva tuviesen 

mayor claridad de los contratos de fiducia en garantía en los que se ha 

 
903 Arrubla Paucar. “Los negocios fiduciarios y la..., Op. cit. P. 248-252. 

904 Superintendencia Financiera de Colombia. Circular Externa 024 de 2016, Numeral 2.2.5. 

“Conflictos de interés. En desarrollo del deber de lealtad antes expuesto, en todos los negocios 

fiduciarios corresponde a las sociedades fiduciarias evitar y evaluar, frente a cada caso particular, la 

posible incursión en situaciones de conflictos de interés en los términos del numeral 9, art. 146 del 

EOSF”. 
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admitido la superposición de roles del fiduciario, es decir, la directa o la 

indirecta. Por lo tanto, los órganos de administración de la fiduciaria deberían 

utilizar los procesos internos para admitir la superposición y evitar las 

operaciones que por su naturaleza jurídica puedan generar un riesgo que 

conlleve un potencial conflicto de intereses. 

Explicando aún más este punto, es perentorio que la sociedad fiduciaria 

incremente el papel que tienen los comités técnicos para hacer una mayor 

valoración de las operaciones que admitan la superposición de roles del 

fiduciario.905 Dichos órganos de consulta interna deberán tener muy claras las 

políticas de riesgo de la entidad y habrán de aplicarlas de forma estricta frente 

a las fiducias en garantía donde se presente el fenómeno de investigación en 

cualquiera de sus expresiones. 

Para que la superposición de roles pueda darse es necesario que los nuevos 

códigos de ética y buen gobierno corporativo contengan una función 

transversal de la gestión de riesgo. Por consiguiente, esto implica que todas 

las divisiones apliquen una gestión de riesgo integral. Considerando lo 

anterior, se necesita que la responsabilidad de la suscripción de un contrato de 

fiducia en garantía cuente con varios vistos buenos de distintas áreas, como la 

jurídica, la financiera, contabilidad, operaciones, etc.  

Para evitar un conflicto de intereses en un contrato de fiducia en garantía con 

superposición de roles del fiduciario es necesario que cada uno de los 

funcionarios cumpla con las funciones de autocontrol, autorregulación y 

autogestión. Estas tres funciones son torales para el manejo de situaciones que 

puedan generar un conflicto de intereses. 

Además, y como se observó más arriba, con el fin de manejar en debida forma 

el contrato de fiducia en garantía con superposición de roles y evitar 

situaciones que puedan conducir al conflicto de intereses, es necesario que el 

gerente informe mensualmente de forma ordinaria, y extraordinariamente 

cuando la situación lo amerite, un resumen global de la ejecución de los 

contratos que está administrando la fiduciaria. Este informe deberá contener 

 
905  Superintendencia Financiera de Colombia. Circular Externa 024 de 2016, “Literal 2.2.1.4. Debe 

hacerse claridad sobre el alcance jurídico que tienen las decisiones contenidas en las actas de los 

comités fiduciarios o las instrucciones especiales que profiera el fideicomitente, precisando de qué 

manera tienen la virtud de modificar, complementar o desarrollar el contrato fiduciario”. 
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un aparte en el cual se indique si se está frente a un potencial conflicto de 

intereses y los procedimientos que está utilizando la fiduciaria para subsanar 

la situación. Igualmente, se deberá indicar un cronograma de actividades con 

fechas límite para subsanar la situación que puede estar generando un 

conflicto de intereses. Asimismo, la junta directiva de la fiduciaria tendrá la 

obligación de supervisar que las medidas de contingencia adoptadas por la 

sociedad tengan una medición real y su implementación elimine la situación 

que está causando el conflicto de intereses.906 También, el informe presentado 

por el representante legal deberá indicar de forma concisa las acciones 

correctivas tomadas por la fiduciaria y si la operación que está llevando la 

fiduciaria genera algún incumplimiento de la normatividad o una posible 

sanción por parte de la Superintendencia Financiera de Colombia.907 

Analizando aún más el tema del informe, es evidente que su entrega debe 

hacerse de forma oportuna a la junta directiva con el fin de que ésta pueda 

 
906 Ibid.  Numeral 2.2.5. “Conflictos de interés. En desarrollo del deber de lealtad antes expuesto, en 

todos los negocios fiduciarios corresponde a las sociedades fiduciarias evitar y evaluar, frente a cada 

caso particular, la posible incursión en situaciones de conflictos de interés en los términos del numeral 

9, art. 146 del EOSF. 

Así las cosas, en los contratos respectivos debe dejarse constancia expresa de la realización de tal 

evaluación junto con los mecanismos previstos para conjurar la eventual configuración de situaciones 

que den origen a conflictos de interés y su solución. Dicha circunstancia es obligatoria cuando quiera 

que la sociedad fiduciaria tenga como fideicomitente, beneficiario o acreedor garantizado a entidades 

vinculadas. Para los efectos de este Capítulo, se entienden como vinculados las personas o entidades 

definidas en el literal d. del art. 2.6.12.1.15 del Decreto 2555 de 2010- para efectos del régimen de 

inversiones de los fondos de pensiones y cesantías. 

Para los efectos de este Capítulo, las fiduciarias deben definir claramente los posibles conflictos de 

interés que puedan surgir, así como su tratamiento. En especial, se deben prever el tratamiento a dar a 

las siguientes operaciones: 

2.2.5.1. Negocios celebrados entre fideicomisos administrados por una misma sociedad fiduciaria. 

2.2.5.2. Negocios celebrados entre la fiduciaria y sus vinculados, y los fideicomisos administrados por 

la sociedad”. 

907 Sobre los avalúos ver Corte Suprema de Justicia, Sala de Casación Civil. Sentencia con expediente: 

11001-3103-003-1995-02415-01 del 4 de diciembre de 2009. M. P.: Ruth Marina Díaz Rueda.  
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tomar todas las medidas administrativas para mejorar la gestión de la sociedad 

fiduciaria. 908
 

Es completamente necesario que los nuevos códigos de ética y buen gobierno 

corporativo contemplen unas metodologías generales que midan en los 

contratos de fiducia en garantía la posibilidad de incurrir en un conflicto de 

intereses con una actuación de la fiduciaria. Estos indicadores de gestión 

deben medir el autocontrol, la autogestión y la autorregulación de todos los 

departamentos de la fiduciaria frente a un potencial conflicto de intereses. 

Teniendo en cuenta lo anterior, se vuelve a hacer énfasis en que es necesario 

que el código de ética y buen gobierno corporativo contemple un capítulo en 

el cual se describan el organigrama y la estructura de la sociedad fiduciaria. 

Sin lugar a dudas, lo más importante es que en la práctica la fiduciaria pueda 

demostrar que existe una autonomía de sus áreas comercial, jurídica, contable 

y de control de riesgos. Esto tiene una total relevancia para las fiducias en 

garantía con superposición de roles del fiduciario, pues, si se evidencia que 

hay un control de un área sobre otra, no podrían darse los presupuestos de 

independencia y autonomía que son básicos para que el conflicto de intereses 

no se genere.  

Si alguno de los funcionarios del área operativa influye a los funcionarios de 

la sección de control de riesgos para omitir una información confidencial en 

su reporte que a su vez puede traer un beneficio extraordinario para él o su 

equipo, se estaría frente a un conflicto de intereses. Es notorio que esta 

actuación por fuera de los lineamientos de la autorregulación afectaría la etapa 

de ejecución del contrato de fiducia en que están involucrados los funcionarios 

del área operativa de la sociedad fiduciaria. 

2. Aplicación real de la regulación, especialmente de la Circular Básica Jurídica 

y de las normas complementarias. La fiduciaria y sus relacionados tendrían 

que aplicar los artículos 98, numeral 6 y artículo 119 del Estatuto Orgánico 

del Sistema Financiero.  

El artículo 98 numeral 6 de este estatuto establece que los representantes 

legales, revisores fiscales y en general todo funcionario con acceso a la 

 
908 El representante legal debe cumplir con el deber de lealtad que está plasmado en el código de buen 

gobierno corporativo. 
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información privilegiada deben abstenerse de realizar cualquier operación que 

genere conflictos de intereses. El citado numeral 6 debe aplicarse con el fin 

de promover relaciones armónicas para el contrato de fiducia en garantía en 

que se admita el fenómeno de la presente investigación. 

En efecto, el presente artículo no establece la forma exacta cómo debe darse 

cumplimiento por parte de los funcionarios a este deber de información. Por 

ejemplo, si se diera la superposición de roles del fiduciario, tendría que 

aclararse en un parágrafo de este artículo cómo funciona dicho deber, 

especificando qué conducta especial debe tener el representante legal,909 qué 

actuaciones específicas debe desarrollar el revisor fiscal y qué deberían hacer 

el resto de los funcionarios de una entidad vigilada como una sociedad 

fiduciaria. 

Es totalmente claro que el artículo 98 numeral 6 del Estatuto Orgánico del 

Sistema Financiero debió por lo menos enunciar la forma y la metodología 

cómo los representantes legales,910 los revisores fiscales y los demás 

funcionarios debían cumplir con el deber de información para evitar 

situaciones legales en las cuales se evidencien intereses contrapuestos para la 

fiduciaria. 

Para que una superposición de roles directa se pueda dar es necesario que el 

artículo 98 incluya la periodicidad en que el representante legal debe entregar 

un informe a la junta directiva, con el fin de que se tomen de forma inmediata 

las medidas correctivas para subsanar las causas que generen conflicto de 

intereses.911 Por ejemplo, se podría establecer el deber de rendir informe 

mensual para la fiduciaria que tuviera superposición de roles directa. Dicho 

documento debería establecer las medidas que se están tomando para subsanar 

cualquier situación generadora de intereses contrapuestos para la fiduciaria 

que puedan afectar negativamente a las partes que suscriben el acuerdo de 

voluntades. Este deber de información es tan importante que desde el inicio 

en el contrato de fiducia en garantía se debería establecer en su clausulado la 

forma como la fiduciaria va informar al fideicomitente y a los beneficiarios 

 
909 Cárdenas Mejía, Op. cit. P. 3. 

910 Batiza. El fideicomiso... Op. cit. P. 318. 

911 Hizus, Jorge Roberto. Nociones Fundamentales de Fiducia. 2ª ed. Bogotá: Astrea, Asociación de 

Fiduciarias de Colombia, Escuela Judicial Rodrigo Lara Bonilla, 2004. Impreso. P. 59. 
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de las situaciones que van a afectar dicho acuerdo de voluntades, por ejemplo, 

un conflicto de intereses dentro de un contrato de fiducia en garantía.912
 

Cabría, en el artículo 98, frente a los revisores fiscales, la necesidad de 

complementar el tema de la periodicidad. Por lo tanto, la autora propone que 

las fechas en que deberán darse las auditorías a los funcionarios que 

intervienen dentro del negocio jurídico donde se admita la superposición de 

roles estén determinadas por el articulado, para períodos mensuales. Es 

necesario que el citado artículo contemple las auditorías internas y externas 

que los revisores fiscales harán sobre las áreas de la sociedad que manejan 

este tipo de contratos; de esta manera se evita cualquier potencial abuso por 

parte de los funcionarios de la sociedad fiduciaria. 

Respecto al ejercicio práctico del deber de información de los funcionarios de 

la fiduciaria en que se ha admitido la superposición de roles, cada uno de ellos 

tiene el deber de informar verbalmente y por escrito a su superior jerárquico. 

Por ejemplo, si alguno de sus compañeros de equipo o de otra área están 

incurriendo en una conducta abusiva que puede estar generando conflicto de 

intereses para la sociedad fiduciaria en un contrato de fiducia en que se admite 

la superposición de roles del fiduciario, es deber del funcionario que tiene 

conocimiento de la falta de su compañero denunciar dicha actuación de forma 

 
912 Superintendencia Financiera de Colombia. Circular Externa 024 de 2016, “Numeral 6.2. Informes 

periódicos. Sin perjuicio de la obligación de rendición comprobada de cuentas, cuando por su 

importancia resulte necesario o cuando se establezca una obligación contractual en ese sentido, la 

fiduciaria debe remitir al fideicomitente o al beneficiario un reporte sobre hechos relevantes que 

afecten el negocio y las actividades llevadas a cabo frente a los mismos. La periodicidad de estos 

informes responde a aquella que se señale en el contrato o en su defecto debe remitirse dentro de los 

15 días siguientes al momento de conocerse el hecho que lo motive. Estos informes no tienen el 

carácter de rendición de cuentas, por lo que no liberan a la fiduciaria de dicha obligación. 

Respecto de los informes periódicos deben atenderse las normas especiales que sobre el particular se 

fijen según el negocio fiduciario del que se trate o de la naturaleza de la entidad fideicomitente, v. gr. 

aquellos informes que surgen con ocasión de negocios fiduciarios derivados de licitaciones públicas o 

contratos estatales. De los informes presentados durante la ejecución del contrato debe dejarse 

constancia en la fiduciaria sobre su presentación y contenido, de manera tal que puedan ser conocidos 

o consultados como soporte del respectivo negocio fiduciario […]”. 
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inmediata, explicando los hechos que son fuente del conflicto de intereses para 

que la fiduciaria de manera inmediata pueda tomar las acciones correctivas. 

El deber de información del funcionario es completamente coherente con el 

deber de abstención consagrado en el artículo 98 del Estatuto Orgánico del 

Sistema Financiero. Por esta razón, la reacción preventiva de cada uno de los 

miembros de la sociedad fiduciaria hace posible el cumplimiento del citado 

artículo, permitiendo que exista una protección de los derechos del 

fideicomitente y también de la sociedad fiduciaria que está buscando proteger 

su riesgo reputacional en el mercado. En este caso específico, la fiduciaria, 

teniendo en cuenta los límites dados por la ley, cuando ocurra la superposición 

de roles del fiduciario debe buscar equilibrar la protección de los intereses del 

fideicomitente y del fiduciario. Por ello, la sociedad debe procurar todos los 

medios legales que permitan que no se genere ninguna potencial situación de 

conflictos de intereses. Si el representante legal, el revisor fiscal o algún 

miembro de la fiduciaria vigilada no cumple con los deberes de abstención y 

de información, la solución jurídica sería apartarlo del cargo e imponerle una 

sanción pecuniaria de acuerdo a lo establecido en el código de ética y de buen 

gobierno corporativo de la entidad. 

Retomando el punto de las medidas adoptadas para evitar el conflicto de 

intereses, se observa que la superposición de roles no es fuente legal del 

conflicto de intereses para los exponentes de la tesis permisiva matizada, 

compartida en su totalidad por la autora, como se ha ido demostrando a lo 

largo de este texto jurídico. Por el contrario, como se ha expresado en 

reiteradas ocasiones, la superposición de roles del fiduciario es un fenómeno 

accidental neutro, que bajo esta postura permisiva puede tener efectos 

positivos, negativos o intermedios. Lo que debe incluirse en la legislación 

nacional son los términos en los que cabría la superposición de roles directa 

del fiduciario, buscando que se respeten tanto los intereses del fideicomitente 

como los de la sociedad fiduciaria. En el mismo sentido, desde el punto de 

vista de esta doctoranda, la tesis restrictiva matizada en Colombia ha sesgado 

el fenómeno a los efectos negativos, impidiendo que éste pueda darse en su 

expresión directa. Se considera necesario que el legislador haga un test de 

proporcionalidad para analizar el tipo de efectos que pueden darse frente a un 

fenómeno neutro, pues en realidad quienes determinan lo que sucede en el 

contrato de fiducia en garantía son los seres humanos que actúan dentro del 

acuerdo de voluntades. Por un lado, tenemos partes que cumplen a cabalidad 

con las obligaciones, los deberes de conducta y los principios generales del 
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derecho privado. Igualmente, de otro lado, se puede dar el caso de partes que 

actúan en calidad de fideicomitente y fiduciario que pueden desatender sus 

obligaciones, sus deberes especiales de conducta e incluso los principios del 

contrato. En la opinión honesta de la autora el elemento subjetivo de las partes 

que intervienen dentro del acuerdo es el que tendrá mayor influencia para 

determinar de alguna forma los efectos del contrato de fiducia en garantía con 

superposición de roles directa.  

Generar una afirmación a priori en la cual la superposición de roles directa 

sea sancionada y considerada como fuente de conflicto de intereses parece a 

la autora tendencioso. Por lo tanto, no comparte de ninguna forma la tesis 

restrictiva extrema, pues la voluntad de los seres humanos en la actividad 

negocial puede tener muchas variables, y clasificar el fenómeno de la 

superposición de roles directa como algo negativo, generador de conflicto de 

intereses y de fuente de abuso del derecho es, en su parecer, una visión 

parcializada frente al fenómeno de la presente investigación. Incluso, 

encuentra sesgo en la posición de la tesis restrictiva matizada para la 

superposición de roles directa, que es la adoptada en su mayoría en nuestro 

país, al considerar que el fenómeno podría darse en esta variable, siempre y 

cuando se aplicaran de forma sistemática una autorregulación eficiente por 

parte del fiduciario, unos parámetros bien definidos en la regulación y una 

supervisión prudencial de la Superintendencia Financiera de Colombia. Se 

comparte la opinión de que estas tres herramientas pueden constituir una 

solución real que permita evitar los efectos negativos del fenómeno y 

promover los efectos positivos del contrato.  

Ahora bien, continuando con las herramientas que tiene el Estatuto Orgánico 

del Sistema Financiero para evitar el conflicto de intereses en las operaciones 

que involucran a la matriz y a la filial (fiduciaria), su artículo 119 alerta sobre 

las situaciones en las que se pueden presentar conflictos de intereses. El 

ejemplo que se enuncia es aquél en el cual se celebra un negocio jurídico entre 

la fiduciaria y sus vinculados. Sin embargo, la solución que dio la legislación 

nacional para que pudiera presentarse la superposición de roles indirecta fue 

que la sociedad fiduciaria guarde su total independencia con la matriz,913 de 

acuerdo a lo establecido en el numeral 4 del citado artículo que reza:  

 
913 Superintendencia Financiera de Colombia. Concepto Jurídico nº 2008062493-001. Internet. 30 

nov. 2014. http://www.superfinanciera.gov.co/Normativa/Conceptos2007/2008062493-001.pdf 
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“La actividad de las filiales de entidades sometidas al control y vigilancia 

de la Superintendencia Bancaria deberá realizarse en condiciones de 

independencia y autonomía administrativa, de modo que tengan suficiente 

capacidad de decisión propia para realizar las operaciones que constituyen 

su objeto”.914
 

Teniendo en cuenta lo establecido en el numeral 4, es completamente viable 

en Colombia la superposición de roles indirecta, pues no genera conflicto de 

intereses. Por esta razón, el legislador colombiano que compartió la tesis 

restrictiva matizada admitió el fenómeno de investigación en su expresión 

indirecta y lo prohibió en su expresión directa. Se observa en el análisis 

jurídico hecho que el legislador dio un voto de confianza a las sociedades 

fiduciarias y que éstas podrían tener una posición autónoma frente a la del 

banco. Teniendo en cuenta lo anterior, la única condición que establece el 

Estatuto Orgánico del Sistema Financiero en el citado numeral del artículo 

119 consiste en que la sociedad fiduciaria mantenga su independencia.  

Como ya no existen las secciones fiduciarias que funcionaron de acuerdo a lo 

establecido en la Ley 45 de 1923 y como lo que se creó para el sistema 

financiero colombiano fue un régimen de filiales que se impuso con la Ley 45 

de 1990, es completamente razonable que una sociedad fiduciaria con objeto 

determinado por la misma legislación financiera proceda a tomar las 

decisiones más coherentes con el desarrollo de su objeto, sin estar bajo algún 

tipo de presión por parte de su matriz. Para la autora cabe la certeza de que la 

Ley 45 de 1990 fue un gran paso para el sistema financiero, pues permitió la 

creación de las sociedades fiduciarias como entidades autónomas que dejaban 

de ser simples apéndices seccionales de los bancos. En su opinión, estos 

cambios legislativos han permitido la evolución del sistema financiero hacia 

un universo de conglomerados financieros en expansión.915  

Continuado con el fiduciario y su rol frente al tema de investigación, es 

totalmente necesario que dichas sociedades sigan teniendo sus propios 

representantes legales, junta directiva y revisores fiscales que deben proceder 

 
914 Artículo 119 del Estatuto Orgánico del Sistema Financiero. 

915 La República. “El sistema financiero colombiano pasó de 95 bancos a 13 conglomerados”. Bancos. 

larepública.com 27 feb. 2019. Bancos. Internet. 15 ago. 2020. 

https://www.larepublica.co/especiales/lr-65-anos/el-sistema-financiero-paso-de-95-bancos-a-13-

conglomerados-2833081 

https://www.larepublica.co/especiales/lr-65-anos/el-sistema-financiero-paso-de-95-bancos-a-13-conglomerados-2833081
https://www.larepublica.co/especiales/lr-65-anos/el-sistema-financiero-paso-de-95-bancos-a-13-conglomerados-2833081


359 

a tomar sus decisiones administrativas autónomas. Considerando lo anterior, 

la fiducia posee su propio equipo de trabajo lo que genera una total autonomía 

de su matriz. Aunque exista una relación matriz filial, los miembros tienen 

una capacidad de discernimiento independiente que les permite aceptar las 

operaciones que se vayan a realizar fruto de la superposición de roles indirecta 

del fiduciario. 

En resumen, como se ha descrito en el artículo 119 del Estatuto Orgánico del 

Sistema Financiero, lo que tiene que observar la sociedad fiduciaria es la 

forma como va a desarrollar la operación. Teniendo en cuenta el precepto 

legal, la matriz, por ninguna causa, puede generar una situación que conlleve 

el conflicto de intereses. Por lo tanto, es ostensible que la superposición de 

roles indirecta del fiduciario está permitida. Sin embargo, cada uno de los 

departamentos administrativos de la sociedad fiduciaria debe buscar que la 

operación autorizada con la matriz no genere ningún efecto negativo para las 

partes que suscribieron el contrato de fiducia en garantía.  

Es importante explicar que la superposición de roles indirecta no es la causa 

del conflicto de intereses dentro de un contrato de fiducia en garantía. Se 

puede observar que el conflicto de intereses es un fenómeno residual que está 

ligado al incumplimiento de las obligaciones y deberes secundarios de 

conducta dentro de cualquier negocio, incluso los contratos fiduciarios. Es por 

esta razón que el legislador colombiano permite la superposición de roles 

indirecta, pues logró independizar los efectos del desdoblamiento del rol en 

vía indirecta de cualquier situación residual negativa generada por el conflicto 

de intereses. En su sabio análisis, el legislador pudo establecer que estos 

fenómenos accidentales son independientes y se encuentran en 

“compartimentos standivus”, diversos, por lo tanto, no puede confundirse la 

superposición de roles indirecta con el conflicto de intereses. 

Analizando aún más lo preceptuado por el artículo 119 del Estatuto Orgánico, 

es evidente cómo el legislador, para evitar el conflicto de intereses, impuso la 

prohibición de las operaciones activas de crédito por parte de la fiduciaria. Sin 

embargo, se exceptuó de dicha limitación el caso de la liquidación final de la 

sociedad fiduciaria, en que se le permite en ese único instante a la matriz 

adquirir los activos de la filial. La posición planteada en este acápite busca 

que en la realidad se vea que pueden existir otros casos reales en los cuales la 

matriz adquiere activos administrados por la filial, como cuando se da el 
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fenómeno de esta investigación, es decir, la superposición de roles del 

fiduciario. 

Por lo tanto, se considera pertinente aclarar que el hecho de que exista una 

relación entre la matriz y la filial y que ésta se vea evidenciada en un contrato 

de fiducia en garantía no puede considerarse de entrada como una situación 

que genera de forma inmediata conflicto de intereses.  

3. Por último, como tercera herramienta propuesta para evitar el conflicto de 

intereses se plantea un papel más activo de la Superintendencia Financiera de 

Colombia. Más adelante se analizará en este documento que esta herramienta 

es muy importante para promover la superposición de roles del fiduciario.  

Ya se ha explicado que hay un gran debate en el país frente al tema de la superposición 

de roles del fiduciario pues existe un cuestionamiento si se presenta o no conflicto de 

intereses916 entre la fiduciaria filial y el banco matriz que aprueba el crédito cuando 

se da la operación dentro del contrato de fiducia en garantía. 

La tercera herramienta propuesta para evitar cualquier conflicto de intereses cuando 

se dan operaciones entre la matriz y la filial es promover un papel más activo por 

parte de la Superintendencia Financiera. Esto va en total consonancia dentro del 

ordenamiento jurídico con el deber de supervisión prudencial que debe tener el 

Estado, en el sector financiero, para evitar potenciales conflictos de intereses y abusos 

por parte de los conglomerados.917 Sin lugar a dudas, ahí está la solución jurídica para 

evitar cualquier situación que pueda acarrear un conflicto de intereses. La actuación 

de este organismo debe ser más amplia en sus funciones de supervisión para promover 

el orden público, en relaciones asimétricas como las que se pueden dar en una 

superposición de roles indirecta. 

 
916 “Es Obligación de la fiduciaria de realizar de manera previa a la celebración de sus negocios la 

evaluación puntual y específica para establecer si se trata de situaciones generadoras de conflictos de 

interés, e implementar los mecanismos necesarios para su manejo. La evaluación acerca de la 

prevención de cualquier tipo de conflicto de interés debe ser permanente y estar presente no sólo en la 

parte previa a la celebración del contrato sino a lo largo de su ejecución y liquidación”. Ver 

Superintendencia Financiera de Colombia. Concepto Jurídico nº 2008071844. Internet. jun. 2012. 

http://www.superfinanciera.gov.co/ 

917 Stiglitz, Joseph E. “Asymmetric Information in Credit Markets and its Implications for Macro-

Economics”. Oxford University Papers. (oct. 1992). Impreso. P. 694-724. 
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Por lo tanto, cuando se vaya a designar un representante legal o un miembro de junta 

directiva los agentes que sean nombrados deben hacer su calificación y posesión ante 

la Superintendencia Financiera de Colombia. Lo anterior se realiza para evitar que los 

miembros de la entidad vigilada, como un representante legal o algún miembro de la 

junta directiva, estén también en cargos de dirección de la matriz y se rompa con el 

principio de independencia que debe tener su filial con la matriz. Es necesario que las 

personas que ocupan cargos administrativos de la filial sean autónomas para dar 

cumplimiento a lo establecido en el artículo 98 del Estatuto Orgánico del Sistema 

Financiero. 

Retomando el punto central de la tercera solución frente al conflicto de intereses, la 

Superintendencia Financiera de Colombia en su papel activo debe hacer la 

verificación de las calidades de las personas designadas en cargos administrativos, 

como los representantes legales y los miembros que conforman la junta directiva y su 

idoneidad para el cargo. Por lo tanto, dicha entidad debería expedir una circular en 

que se aclare de forma más detallada qué clase de perfiles deben tener las personas 

que ocupan estos cargos y qué responsabilidades tienen como administradores o como 

contrapeso en el máximo órgano de gobierno corporativo, como lo es la junta 

directiva. 

Actualmente en Colombia son los códigos de ética y buen gobierno corporativo de 

los conglomerados financieros los que determinan las responsabilidades de los cargos 

administrativos. Si los agentes de la fiduciaria incumplen los deberes de su cargo, 

existe una responsabilidad para el agente que cubre el ámbito patrimonial, personal y 

penal.  

Los agentes de la fiduciaria que actúan en su junta directiva y como representantes 

legales han de actuar de conformidad con la sociedad fiduciaria con el deber de lealtad 

establecido en la ley, pues podrían verse involucrados en sanciones administrativas 

impuestas por parte de la Superintendencia Financiera de Colombia. Incluso si la 

actuación implica una actuación dolosa por parte del administrador de la fiduciaria 

puede haber sanciones penales que podrían llegar a tener sentencia en firme que 

conlleve la privación de su libertad.918 

Sin embargo, para la autora es oportuno que la Superintendencia Financiera de 

Colombia expida una circular externa que aclare el papel de los miembros de los altos 

cargos directivos. Este documento deberá contener los lineamientos para los 

representantes legales, la junta directiva y revisores fiscales, con el fin de exigirle a 

 
918 Consejo de Estado. Sentencia con expediente nº 25000-23-27-000-2004-01343-01-16510 del 13 de 

agosto de 2009. M.P.: William Giraldo Giraldo. 
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dichos funcionarios mayores tareas que permitan una gestión que se acorde con el 

deber de diligencia y con prácticas sanas que eviten que ellos puedan incurrir en 

situaciones promotoras de conflictos de intereses.919  

Volviendo sobre la solución propuesta, para el papel más activo por parte de la 

Superintendencia Financiera es perentorio que ésta analice cada uno de los casos 

concretos cuando esté dándose la superposición de roles indirecta y así preservar el 

orden público920 en el sector y evitar situaciones que puedan ser causantes de 

conflictos de intereses.921 Es necesario que el análisis que produzca la 

Superintendencia Financiera sea sobre la operación específica. No puede dicha 

entidad calificar cualquier actuación que se dé en el marco de una superposición de 

roles del fiduciario como generadora de conflicto de intereses y proceder a 

sancionarla. Debe hacerse una investigación de las condiciones de modo, tiempo y 

lugar de la operación en concreto para definir si cabe algún tipo de sanción para una 

fiduciaria que admite superposición de roles del fiduciario. Es completamente real 

que en la actualidad las operaciones entre la matriz y su filial están admitidas. Sin 

 
919 Rodríguez Azuero. La responsabilidad del fiduciario. Op. cit. P. 45. 

920 Corte Constitucional. Sentencia C-793/14 del 29 de octubre de 2014. Expediente D-10138. M.P.: 

Gabriel Eduardo Mendoza Martelo. “Examinada la jurisprudencia, puede la Sala puntualizar algunas 

consideraciones a tener en cuenta, cuando el asunto en estudio, es el trato que debe brindar el sector 

financiero a los deudores en condición de debilidad manifiesta: a) La actividad financiera tiene como 

uno de sus fines la prestación de un servicio público, con lo cual, está sujeta a los límites que se le 

trazan por vía de la intervención del Estado. b) El principio de solidaridad, esencial en la existencia 

del Estado Social de Derecho y, reconocido puntualmente en los artículos 1 y 95 ordinal 2° del inciso 

2 Superiores, como deber, compromete tanto al Estado como a los particulares. c) En virtud del respeto 

al principio de igualdad, entendida como “desigualdad adecuada a la desigualdad de la situación”, la 

concurrencia de las calidades de sujeto de especial protección y, deudor del sistema financiero; 

comporta en circunstancias específicas un trato diferenciado por parte de las entidades financieras. d) 

La afectación de la capacidad productiva, por la condición de debilidad manifiesta que presenta el 

deudor, es un factor relevante al momento de adelantar la refinanciación, el cobro o el proceso judicial, 

por parte del acreedor financiero”. 

921 Rodríguez Celis, Sebastián. El conflicto de intereses en entidades financieras. (s. l.). 31 oct. 2017. 

Internet. 16 ago. 2020. https://www.asuntoslegales.com.co/analisis/sebastian-celis-rodriguez-

509940/conflictos-de-interes-en-entidades-financieras-

2564786#:~:text=De%20conformidad%20con%20lo%20establecido,legales%2C%20revisores%20fi

scales%20y%20en 
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embargo, debe verificarse cada caso concreto con el fin de evitar que puedan 

presentarse situaciones que generen los conflictos de intereses. 

Se debe resaltar que no cabría clasificar cualquier situación a priori como generadora 

de conflictos de intereses dentro de una superposición de roles. Si el ente de 

supervisión llegase a permitir lo anterior, estaría contra toda lógica legal. Por lo tanto, 

la Superintendencia Financiera deberá analizar cada uno de los elementos de la 

operación para poder expedir una resolución en que se tome una decisión frente a una 

actuación de una sociedad fiduciaria que tiene una operación con su matriz en un 

contrato de fiducia de garantía fruto de la superposición. 

La Superintendencia Financiera de Colombia, cumpliendo con su función de 

supervisión, debe verificar que las operaciones que se desarrollen en la etapa de 

ejecución de una fiducia en garantía con superposición de roles sean coherentes con 

el principio de transparencia. Dicho principio debe aplicarse siempre en este tipo de 

negocios de confianza, cumpliéndose así lo establecido en el artículo 46 del Estatuto 

Orgánico del Sistema Financiero.922 

 
922 Estatuto Orgánico del Sistema Financiero. Artículo 46. “Objetivos de la Intervención. Conforme al 

artículo 150 numeral 19 literal d) de la Constitución Política, corresponderá al Gobierno Nacional 

ejercer la intervención en las actividades financiera, aseguradora, y demás actividades relacionadas 

con el manejo, aprovechamiento e inversión de los recursos captados del público, con sujeción a los 

siguientes objetivos y criterios: 

a. Que el desarrollo de dichas actividades esté en concordancia con el interés público; 

b. Que en el funcionamiento de tales actividades se tutelen adecuadamente los intereses de los usuarios 

de los servicios ofrecidos por las entidades objeto de intervención y, preferentemente, el de 

ahorradores, depositantes, asegurados e inversionistas; 

c. Que las entidades que realicen las actividades mencionadas cuenten con los niveles de patrimonio 

adecuado para salvaguardar su solvencia; 

d. Que las operaciones de las entidades objeto de la intervención se realicen en adecuadas 

condiciones de seguridad y transparencia; 

e. Promover la libre competencia y la eficiencia por parte de las entidades que tengan por objeto 

desarrollar dichas actividades; 

f. Democratizar el crédito, para que las personas no puedan obtener, directa o indirectamente, acceso 

ilimitado al crédito de cada institución y evitar la excesiva concentración del riesgo; 

g. Proteger y promover el desarrollo de las instituciones financieras de la economía solidaria; 
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Puede afirmarse entonces que cuando las fiduciarias tengan un caso de superposición 

de roles deberán hacer un buen uso de la información privilegiada, absteniéndose de 

violar su deber legal frente a una información real y transparente. Además, la 

fiduciaria deberá tomar todos los controles necesarios para evitar que la operación 

pueda generar un riesgo jurídico para el fideicomitente. Esto implica que la fiduciaria 

tome todas las salvaguardas para evitar inseguridades jurídicas que puedan vulnerar 

los derechos del fideicomitente como consumidor financiero. Si la fiduciaria omite 

los deberes de información, transparencia y seguridad en la operación y genera una 

vulneración de los derechos del fideicomitente, la Superintendencia Financiera 

deberá imponer las sanciones pecuniarias a la fiduciaria. 

En el presente texto se aclara que la función más activa de supervisión por parte de la 

Superintendencia Financiera aplica tanto para la superposición de roles indirecta 

como para la directa. Como ya se ha expuesto en el presente documento, en Colombia 

la superposición de roles directa no está autorizada por el legislador. Por lo tanto, 

actualmente el fiduciario no puede ser beneficiario del contrato de fiducia en garantía 

como ocurre en otros países latinoamericanos. Sin embargo, en el caso de que se 

llevara a cabo una reforma legislativa y se admitiera la superposición de roles directa, 

es evidente que parte de la solución para evitar potenciales conflictos de intereses es 

que la Superintendencia Financiera procediera a verificar la independencia de los 

distintos departamentos de la fiduciaria en caso de que se diera una superposición de 

roles directa. 

La Superintendencia Financiera, de oficio o a petición de parte, podría revisar cada 

una de las operaciones dentro del contrato de fiducia en garantía con superposición 

de roles directa con el fin de proteger al fideicomitente, si se prueba que hubo una 

vulneración de sus derechos dentro del acuerdo.923 En caso tal que dicha entidad 

encontrara un conflicto de intereses, entonces procedería a tomar las medidas 

administrativas pertinentes y conducentes como sanciones monetarias muy estrictas, 

que se le impondrían a la fiduciaria que incumple con el deber de transparencia y de 

lealtad dentro del negocio fiduciario. 

 

 
h. Que el sistema financiero tenga un marco regulatorio en el cual cada tipo de institución pueda 

competir con los demás bajo condiciones de equidad y equilibrio de acuerdo con la naturaleza propia 

de sus operaciones” (Énfasis fuera de texto). 

923 Estatuto Orgánico del Sistema Financiero. Artículo 46. 
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3.2.6. Propuesta de manejo legal para evitar el abuso de la posición dominante 

cuando exista la superposición de roles del fiduciario 

La superposición de roles del fiduciario es un fenómeno que permite la evolución del 

contrato de fiducia en garantía. Sin embargo, el uso del doble rol en cabeza del 

fiduciario debe hacerse de forma consciente. Por lo tanto, no es admisible que la 

sociedad fiduciaria imponga cláusulas que rompan el equilibrio del negocio jurídico, 

especialmente en los contratos de fiducia en garantía donde ocurra la duplicidad de 

roles del fiduciario.924  

Un típico ejemplo de abuso de la posición dominante mediante un contrato es cuando 

se estipulan cláusulas que solo benefician al fiduciario925 y que a su vez generan 

extralimitaciones de la posición de control926 de la entidad financiera (banco-matriz) 

sobre su filial (fiduciaria). Esto podría observarse cuando el banco quiere quedarse 

con los mejores activos del patrimonio autónomo al momento de realizar los bienes 

que sirven de garantía admisible. En este caso, la solución jurídica propuesta sería 

 
924 Superintendencia Financiera de Colombia. Concepto Jurídico 2007059749-001 del 28 de diciembre 

de 2007. Internet. 7 jun. 2017. 

https://www.superfinanciera.gov.co/SFCant/Normativa/Conceptos2007/2007059749.pdf 

925 Superintendencia Financiera de Colombia. Circular 024 de 2016, Numeral 2.2.1.3. “Debe evitarse 

consignar cláusulas que desnaturalicen el negocio fiduciario, desvíen su objeto original o se traduzcan 

en menoscabo ilícito de algún derecho ajeno vr. gr. los pactos de no responsabilidad en obligaciones 

propias de un determinado negocio en los cuales es precisamente la responsabilidad de la sociedad 

fiduciaria la razón de ser de su celebración”. 

926 Ministerio de Desarrollo Económico de Colombia. Decreto Ley 2153 de 1992, Artículo 50, Numeral 

3: “ABUSO DE POSICION DOMINANTE. Para el cumplimiento de las funciones a que refiere el 

artículo 44 del presente Decreto, se tendrá en cuenta que, cuando exista posición dominante, 

constituyen abuso de la misma las siguientes conductas: 

1. La disminución de precios por debajo de los costos cuando tengan por objeto eliminar uno varios 

competidores o prevenir la entrada o expansión de éstos. 

2. La aplicación de condiciones discriminatorias para operaciones equivalentes, que coloquen a un 

consumidor o proveedor en situación desventajosa frente a otro consumidor o proveedor de 

condiciones análogas. 

3. Los que tengan por objeto o tengan como efecto subordinar el suministro de un producto a la 

aceptación de obligaciones adicionales, que por su naturaleza no constituían el objeto del negocio, sin 

perjuicio de lo establecido por otras disposiciones […]” (Resaltado fuera de texto). 
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que la Superintendencia Financiera de Colombia entrara a restablecer el uso ordinario 

de la posición del banco en materia contractual. Adicionalmente, el ente de control 

debería proceder a sancionar a la entidad vigilada por el abuso cometido contra el 

fideicomitente, que es un consumidor financiero.927
 

En la legislación colombiana la existencia de la posición de control está permitida; lo 

que está prohibido es cualquier abuso de la posición dominante, es decir, toda 

actuación del fiduciario o de su matriz que vulnere el principio cardinal de buena fe 

y de los deberes secundarios de conducta. Por lo tanto, se evidencia en la legislación 

colombiana que el legislador promovió en todo momento el orden público y el 

ejercicio real y efectivo de los deberes especiales de conducta como el de lealtad 

dentro del contrato de fiducia en garantía con superposición de roles. 

El caso típico de interés sería cuando, existiendo varios acreedores beneficiarios del 

contrato de fiducia en garantía, estuviera también el banco matriz como uno de ellos. 

Se parte del supuesto de que el establecimiento de crédito decidiera escoger la 

mayoría de los activos del patrimonio autónomo o aquellos que reportan un mayor 

valor económico. El banco, utilizando medios extraordinarios fuera del ordenamiento 

jurídico, obtiene la dación en pago para hacer efectiva la garantía. En el ejemplo 

planteado ni el banco ni la fiduciaria, que tiene una relación de subordinada con su 

matriz, podrían realizar conductas y actos fuera del deber de lealtad contra el 

consumidor financiero (fideicomitente) para quedarse con la garantía admisible del 

negocio jurídico.928
 

Por el contrario, el deber de lealtad es un deber secundario de conducta que sirve de 

guía dentro del contrato de fiducia en garantía929 porque obliga al fiduciario a darle al 

fideicomitente deudor las oportunidades ordinarias dentro del proceso de ejecución 

para que no se presente un beneficio injustificado para la sociedad fiduciaria o para 

la entidad financiera (matriz) que puede estar de beneficiaria del acuerdo. 

Es evidente que el móvil que tuvo el legislador con el Estatuto Orgánico del Sistema 

Financiero y que sustenta en sus conceptos jurídicos dicha Superintendencia es evitar 

 
927 Congreso de la República de Colombia. Ley 1328 de 2009, Artículo 7º: “Obligaciones especiales 

de las entidades vigiladas. Las entidades vigiladas tendrán las siguientes obligaciones especiales: […] 

e) Abstenerse de incurrir en conductas que conlleven abusos contractuales o de convenir cláusulas que 

puedan afectar el equilibrio del contrato o dar lugar a un abuso de posición dominante contractual”. 

928 Superintendencia Financiera de Colombia.  Circular Externa 024 de 2016. Numeral 2.2.1.2.4. 

929 Arrubla Paucar. “Los negocios fiduciarios y ..., Op. cit.  P. 250. 
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que se traspasen de la filial a la matriz activos improductivos. Este motivo era 

importante, sin embargo, el principal motivo indudablemente fue expedir una 

normatividad que evitara a toda costa una situación que conllevara un abuso de la 

posición dominante. 930
 

Es importante resaltar en este punto que la actividad financiera de los conglomerados 

financieros es de interés público en los términos del artículo 335 de la Constitución 

Política de Colombia que reza: 

“ARTICULO 335º—Las actividades financiera, bursátil, aseguradora y cualquier 

otra relacionada con el manejo, aprovechamiento e inversión de los recursos de 

captación a las que se refiere el literal d) del numeral 19 del artículo 150 son de 

interés público y sólo pueden ser ejercidas previa autorización del Estado, 

conforme a la ley, la cual regulará la forma de intervención del gobierno en estas 

materias y promoverá la democratización del crédito” (Énfasis fuera de texto).931
 

Por lo tanto, la superposición de roles que se efectué en los contratos de fiducia en 

garantía no puede ir en perjuicio de los consumidores financieros (fideicomitentes), 

que en este tipo de contratos son la parte más débil de la relación contractual,932 pues 

 
930 El propósito de la legislación y de la Superintendencia Financiera fue aislar de los riesgos operativos 

a la Matriz por cualquier actuación poco prudente de su filial. Como se aprecia, la prohibición del 

estatuto es exclusiva para la filial, pero no para la matriz, ver Cárdenas Mejía, Op. cit. P. 45. 

931 Constitución Política de Colombia. Artículo 335. 

932 Corte Constitucional de Colombia. Sentencia C-793/14. Sentencia del 29 de octubre de 2014.  

Expediente D-10138. M.P.: Gabriel Eduardo Mendoza Martelo. “Valora la Corte Constitucional que 

el querer del constituyente, al connotar como social la función de la empresa, implica la atribución de 

obligaciones que exceden el afán de lucro particular. Si bien es cierto la configuración de la empresa, 

comporta obligaciones entre los diversos sujetos que interactúan para el logro de los fines de la 

organización, como los son los propietarios o accionistas, trabajadores, clientes para la adquisición de 

bienes o usuarios de los servicios ofertados; también es cierto que, el universo en el cual se inserta el 

tipo de organismos en referencia, supera, en mucho, el particular y específico marco señalado. Es el 

conglomerado social quien, de manera más general, puede resultar comprometido con el actuar 

empresarial. No pueden, por ejemplo, ignorarse los importantes efectos que, en materia de confianza 

en el ahorrador e inversor, generan eventuales prácticas financieras atribuibles a actores específicos. 

No podrían ignorarse las consecuencias que puede acarrear para la salud de la colectividad, el manejo 

inadecuado de singulares procesos industriales. Para la Sala, circunstancias como las referidas, 

evidencian el importante alcance de la actividad empresarial. No pasa por alto la Corte el trascendental 
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muchas veces no tienen toda la información para suscribir los contratos y tomar 

decisiones adicionales en la etapa de ejecución.933 En casos similares se ha 

pronunciado la Corte Constitucional de Colombia, que, a través de la Sentencia C-

793-2014, estableció la importancia de proteger el interés público, evitando el abuso 

por parte de los conglomerados financieros. 

Teniendo en cuenta lo anterior, el Estatuto Orgánico del Sistema Financiero en su 

literal h, numeral 1, del artículo 325, establece de forma clara y expresa que se prohíbe 

a las entidades vigiladas, como las fiduciarias, incurrir en acuerdos de voluntades que 

puedan generar abusos contractuales. 934 El fiduciario del negocio de garantía debe 

utilizar todos los medios de control internos para que el equipo de trabajo que efectúa 

la negociación de los contratos que se suscriben con los fideicomitentes no incurran 

en cláusulas que puedan generar fórmulas abusivas dentro del negocio fiduciario.935 

Entre las herramientas propuestas en esta segunda parte está el cumplimiento efectivo 

de los códigos de buen gobierno corporativo como mecanismo eficiente de 

autorregulación. Otra herramienta propuesta para evitar el abuso interno en los 

contratos de fiducia es la utilización de los mecanismos de auditoría interna, con el 

fin de que se haga una gestión de calidad a los contratos de fiducia que lleve a verificar 

qué tipo de cláusulas se están incluyendo en dichos acuerdos y si las mismas están 

ajustadas a derecho o no. En caso de no estarlo, la fiduciaria debe proceder a hacer 

los otrosíes respectivos para ajustar el contrato de fiducia, modificando las cláusulas 

que no sean coherentes con el ordenamiento jurídico. 

Adicionalmente, es importante resaltar que, frente al tema, la Superintendencia 

Financiera de Colombia tiene entre sus funciones “Velar porque las entidades 

sometidas a su supervisión no incurran en prácticas comerciales restrictivas del libre 

 
papel que desempeña la Empresa en el contexto de las sociedades y, tal es su entidad que el 

constituyente expresamente lo reconoció al expresar que ese tipo de organización es la base del 

desarrollo, pero, es esa justamente otra razón que hace patente el compromiso de dichos organismos 

en la construcción social”. 

933  Constitución Política de Colombia. Artículo 335. 

934 Superintendencia Financiera de Colombia. Circular Externa 024 de 2016. “Numeral 2.2.1.5. Debe 

evitarse la inclusión de cláusulas potestativas en las cuales se concedan facultades al fiduciario para 

alterar unilateralmente el contenido del contrato”. 

935 Superintendencia Financiera de Colombia. Circular Externa 024 de 2016. “Numeral 2.2.1.6. Debe 

evitarse consignar cláusulas en donde la sociedad fiduciaria se exima de responsabilidades que la ley 

le otorga de conformidad con los deberes atrás mencionados.” 
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mercado y desarrollen su actividad con sujeción a las reglas y prácticas de la buena 

fe comercial”.936  

Revisando este punto de vital importancia, se observa que quienes tienen en primer 

término la obligación de autorregularse son las entidades vigiladas, como son las 

fiduciarias, que deben buscar cumplir diariamente las normas de carácter imperativo 

como el Estatuto Orgánico del Sistema Financiero. Por lo tanto, el equipo de trabajo 

de la fiduciaria que efectúe la negociación de un contrato de fiducia en garantía con 

superposición de roles debe buscar el respeto de los derechos de las partes, 

especialmente encaminando a que todas las fases del contrato de fiducia con 

superposición de roles indirecta cumplan con el deber de buena fe,937 que, como muy 

bien lo ha expresado la Circular Básica Jurídica en su artículo 325, es primordial para 

este tipo de encargos de confianza. 

Seguido a la autorregulación del fiduciario, debe proceder de forma concomitante el 

cumplimiento de todo el estatuto orgánico del sistema financiero por parte de la 

sociedad y de las normas que lo complementen o modifiquen, pues la fiduciaria debe 

evitar a toda costa caer en actuaciones contractuales abusivas con los fideicomitentes. 

Como tercera medida, si hay una queja en vía gubernativa en contra de la sociedad 

fiduciaria o si el ente que ejerce la supervisión de oficio lo considera pertinente, deben 

tomarse todas las medidas administrativas necesarias para evitar el abuso de la 

posición dominante por parte de la fiduciaria. Así las cosas, si durante la investigación 

que adelanta la Superintendencia Financiera se prueba un incumplimiento de los 

deberes de conducta de la sociedad, dicha entidad debe proceder a expedir la 

resolución con la sanción del caso. 

Adicionalmente, en caso de que una sociedad vigilada, como una fiduciaria, 

procediera a incumplir la normativa que impide que se abuse de la posición 

dominante, mediante los contratos que suscribe con sus clientes, se le aplicaría los 

literales f) y g) del numeral 5° del artículo 326 del Estatuto Orgánico del Sistema 

Financiero. Por lo tanto, esta superintendencia debería aplicar las medidas 

administrativas pertinentes que prevengan el abuso de la posición dominante. Si la 

conducta continúa por parte de la fiduciaria, esta entidad de control tiene el deber de 

 
936 Estatuto Orgánico del Sistema Financiero. Artículo 325. 

937 Arrubla Paucar. “Los negocios fiduciarios y la..., Op. cit. P. 249. 
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expedir las respectivas resoluciones para sancionar a la fiduciaria.938 Ahora bien, el 

Estatuto Orgánico del Sistema Financiero, en su artículo 19, tiene un antecedente 

 
938 Estatuto Orgánico del Sistema Financiero. Artículo 326 [...] 5o. Facultades de prevención y sanción. 

La Superintendencia Bancaria tendrá las siguientes facultades de prevención y sanción:a) Emitir las 

órdenes necesarias para que se suspendan de inmediato las prácticas ilegales, no autorizadas e 

inseguras y se adopten las correspondientes medidas correctivas y de saneamiento cuando la 

Superintendencia considere que alguna institución sometida a su vigilancia ha violado sus estatutos o 

alguna disposición de obligatoria observancia, o esté manejando sus negocios en formas no autorizada 

o insegura; 

b) Imponer una o varias de las medidas cautelares previstas en el artículo 108, numeral 1o. del Estatuto 

Orgánico del Sistema Financiero a las personas naturales y jurídicas que realicen actividades 

exclusivas de las instituciones vigiladas sin contar con la debida autorización; 

c) Adoptar cuando lo considere pertinente y según las circunstancias, cualquiera de las siguientes 

medidas cautelares para evitar que una institución vigilada incurra en causal de toma de posesión de 

sus bienes, haberes y negocios, o para subsanarla: 

- Establecer una vigilancia especial, en cuyo caso la entidad vigilada deberá observar los requisitos 

que para su funcionamiento establezca la Superintendencia Bancaria con el fin de enervar, en el 

término más breve posible, la situación que le ha dado origen; 

- Coordinar con el Fondo de Garantías de Instituciones Financieras las acciones pertinentes, de acuerdo 

con las disposiciones que regulen su funcionamiento; 

- Promover la administración fiduciaria de los bienes y negocios de la entidad por otra institución 

financiera autorizada; 

- Ordenar la recapitalización de la institución, de acuerdo con las disposiciones legales; 

- Promover la cesión total o parcial de sus activos, pasivos o contratos o la enajenación de sus 

establecimientos de comercio a otra institución, y 

- Disponer la fusión de la institución, en los términos previstos en el Capítulo II de, la Parte Tercera 

del Estatuto Orgánico del Sistema Financiero y demás normas vigentes al respecto; 

- <Párrafo adicionado por el artículo 44 de la Ley 510 de 1999. El texto es el siguiente:> Ordenar la 

adopción de un plan de recuperación. 

d) Tomar posesión inmediata de los bienes, haberes y negocios de una institución vigilada cuando se 

presente alguno de los hechos previstos en el artículo 114 del Estatuto Orgánico del Sistema Financiero 

que, a juicio del Superintendente Bancario, hagan necesaria la medida, previo concepto del Consejo 

Asesor y con la aprobación del ministerio de Hacienda y Crédito Público; 

e) Dar inmediato traslado al Fondo de Garantías de Instituciones Financieras o al juez competente, 

según corresponda, de los negocios, bienes y haberes de las entidades intervenidas, para su liquidación; 

http://www.secretariasenado.gov.co/senado/basedoc/estatuto_organico_sistema_financiero_pr004.html#108
http://www.secretariasenado.gov.co/senado/basedoc/ley_0510_1999_pr001.html#44
http://www.secretariasenado.gov.co/senado/basedoc/estatuto_organico_sistema_financiero_pr004.html#114
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f) Ordenar, de oficio o a petición de parte, como medida cautelar o definitiva, que los representantes 

legales de las entidades vigiladas se abstengan de realizar acuerdos o convenios entre sí o adopten 

decisiones de asociaciones empresariales y prácticas concertadas que, directa o indirectamente 

tengan por objeto o efecto impedir, restringir o falsear el juego de la libre competencia dentro del 

sistema financiero y asegurador, sin perjuicio de las sanciones que con arreglo a sus atribuciones 

generales pueda imponer; 

g) Ordenar, de oficio o a petición de parte, que se suspendan las prácticas que tiendan a establecer 

competencia desleal, sin perjuicio de las sanciones que con arreglo a sus atribuciones generales pueda 

imponer; 

h) <Numeral derogado por el artículo 114 de la Ley 795 de 2003> 

i) Imponer a las instituciones vigiladas, directores, revisor fiscal o empleados de la misma, previas 

explicaciones de acuerdo con el procedimiento aplicable, las medidas o sanciones que sean pertinentes, 

por infracción a las Leyes a los estatutos o a cualquier otra norma legal a que deban sujetarse, así como 

por inobservancia de las órdenes e instrucciones impartidas por la Superintendencia Bancaria. 

j. <Literal adicionado por el artículo 83 de la Ley 795 de 2003. El nuevo texto es el siguiente:> Ordenar, 

en coordinación con el Fondo de Garantías de Instituciones Financieras, la exclusión de activos y 

pasivos de un establecimiento de crédito, cuando la medida sea necesaria, a juicio del Superintendente 

Bancario, previo concepto del Consejo Asesor. 

PARÁGRAFO 1o. <Parágrafo adicionado por el artículo 83 de la Ley 795 de 2003. El nuevo texto es 

el siguiente:> La adopción de la medida de exclusión de activos y pasivos a que se refiere el literal j) 

del presente numeral se mantendrá bajo reserva hasta la fecha en que se complete la transferencia de 

los pasivos para con el público objeto de la misma y se le notificará a la institución respecto de la cual 

recaiga la orden en el momento en que la Superintendencia Bancaria y el Fondo de Garantías de 

Instituciones Financieras lo consideren apropiado y en todo caso antes de la ejecución de la medida. 

Lo anterior con el fin de facilitar las actuaciones orientadas al desarrollo cabal de la medida con las 

instituciones financieras que sean potenciales destinatarias de la transferencia de los pasivos, las cuales 

también estarán obligadas a guardar reserva respecto de la medida que va a ser implementada y 

respecto de cualquier información que lleguen a conocer. El incumplimiento de las obligaciones 

impuestas a las instituciones financieras dará lugar a la aplicación de las medidas contempladas en los 

artículos 209 a 211 del Estatuto Orgánico del Sistema Financiero, sin perjuicio de las sanciones penales 

a que haya lugar. 

PARÁGRAFO 2o. <Parágrafo adicionado por el artículo 83 de la Ley 795 de 2003. El nuevo texto es 

el siguiente:> A la decisión de exclusión de activos y pasivos le será aplicable lo dispuesto en el 

numeral 4 del artículo 291 del Estatuto Orgánico del Sistema Financiero. 

http://www.secretariasenado.gov.co/senado/basedoc/ley_0795_2003_pr002.html#114
http://www.secretariasenado.gov.co/senado/basedoc/ley_0795_2003_pr001.html#83
http://www.secretariasenado.gov.co/senado/basedoc/ley_0795_2003_pr001.html#83
http://www.secretariasenado.gov.co/senado/basedoc/estatuto_organico_sistema_financiero_pr007.html#209
http://www.secretariasenado.gov.co/senado/basedoc/estatuto_organico_sistema_financiero_pr007.html#211
http://www.secretariasenado.gov.co/senado/basedoc/ley_0795_2003_pr001.html#83
http://www.secretariasenado.gov.co/senado/basedoc/estatuto_organico_sistema_financiero_pr010.html#291
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normativo interesante: el artículo 3 de la Ley 45 de 1990.939 En la exposición de 

motivos de esta ley se estableció que se optaba por un sistema de filiales en el que se 

prohibía el traspaso de activos de la filial a la matriz. El único caso autorizado por la 

ley es la transferencia de activos con el exclusivo fin de facilitar la liquidación de la 

sociedad filial. 

Así mismo, la Superintendencia Financiera de Colombia ha intentado reforzar su 

posición frente al abuso de la posición dominante cuando existe un negocio fiduciario. 

Esto se hace claro en su concepto jurídico del 28 de diciembre de 2007940 en el cual 

estableció que la restricción no solo hace referencia a los activos que pueda tener la 

filial a su nombre, es decir, los activos de la fiduciaria, sino que la limitación 

contemplada en el ordenamiento hace referencia también a los bienes fideicomitidos 

(activos) administrados por la sociedad fiduciaria.941
 

Partiendo de la posición de la Superintendencia Financiera, considera la autora que 

es fundamental esclarecer el cuestionamiento acerca de la imparcialidad de la 

sociedad fiduciaria en un contrato de fiducia en garantía cuando tiene una relación 

directa con su casa matriz. El típico caso que se ha reiterado en el presente documento 

es el de una superposición de roles indirecta, es decir, cuando la fiduciaria entrega en 

dación en pago los bienes fideicomitidos al beneficiario (banco). Es muy importante 

este punto, pues la circular externa 048 del 2016 expedida por la Superintendencia 

Financiera de Colombia, en su numeral 6.2., estableció una lista de las prácticas 

abusivas que no deben cometer las entidades vigiladas. Cabe aclarar que en esta 

circular no se enunció de forma expresa el caso de la superposición de roles en alguna 

de sus modalidades. La citada superintendencia hizo énfasis en otras conductas que 

 
939 Superintendencia Financiera de Colombia. Concepto Jurídico nº 201209070-012 de marzo 8 de 

2013. Internet. 30 abr. 2015. 

http://www.superfinanciera.gov.co/Normativa/Conceptos2013/201209070-012.pdf: “Para separar 

adecuadamente los activos de una y otras, la regulación prevista establece que las matrices no pueden 

adquirir los activos de las filiales, con miras a evitar que a través de estas operaciones se puedan 

trasferir activos improductivos […] y expresamente se señala como enunciado de carácter general que 

no pueden celebrar cualquier operación que implique un conflicto de intereses”. 

940 Superintendencia Financiera de Colombia. Concepto Jurídico 2007059749-001 del 28 de diciembre 

de 2007. Internet. 7 jun. 2017. 

https://www.superfinanciera.gov.co/SFCant/Normativa/Conceptos2007/2007059749.pdf 

941 Ibid.: “Una fiduciaria no podrá venderle divisas de su propiedad o de las que posea por cuenta de 

patrimonio autónomos o carteras colectivas que administre”. 
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podrían considerarse abusivas, como aquella en que el banco matriz condicione un 

crédito a que el consumidor financiero adquiera otros productos con entidades 

miembros del mismo conglomerado financiero.942
 

Como se ha explicado de forma reiterada en esta tesis, la superposición de roles 

indirecta no está prohibida en Colombia. Las operaciones entre la matriz y la filial 

son permitidas en el marco de un negocio fiduciario de garantía. Frente a la nueva 

circular, expedida en noviembre de 2016, en la cual se contemplan las actuaciones de 

abuso de posición dominante, queda claro que la superposición de roles indirecta es 

completamente viable en Colombia. Haciendo énfasis en este punto, lo que debe 

observarse a la luz de la normatividad vigente y de la citada circular son las 

operaciones específicas que se desarrollen entre la matriz y su filial.  

Por lo tanto, se puede afirmar que la superposición de roles del fiduciario en su 

expresión indirecta, en un contrato de fiducia en garantía, es coherente con el 

ordenamiento jurídico nacional. Cabe aclarar que la posición restrictiva matizada, 

adoptada por la legislación colombiana, respecto a la superposición de roles indirecta, 

es decir, aquella en que el banco matriz puede llegar a ser beneficiario del negocio 

fiduciario, se separa como fenómeno jurídico del abuso de la posición dominante, que 

es otro fenómeno jurídico.  

Se vuelve a resaltar que la superposición es un hecho jurídico que no puede 

confundirse con un abuso ilegítimo que pueda darse por una filial dentro de un 

conglomerado financiero. La superposición de roles indirecta no tiene como 

teleología abusar del rol del fiduciario para beneficiar al banco matriz. Este fenómeno, 

desde la óptica particular de la autora, tiene como objeto facilitar el desarrollo de la 

fiducia en garantía. Por lo tanto, se aclara que el fenómeno de investigación no ha 

buscado acabar con el interés legítimo que tiene el fideicomitente dentro del pacto 

jurídico, ni anularlo, mientras que el abuso de la posición dominante busca acabar con 

la defensa del consumidor financiero que puede llegar a ser un fideicomitente. Ahora 

bien, frente a este punto en específico, se recuerda que están el orden público y el 

interés general como límites ciertos a la actividad privada que pueden estar 

desarrollando los conglomerados financieros; por esta razón, se puede afirmar que el 

abuso de la posición dominante de los miembros de un conglomerado no se puede 

confundir con la superposición de roles directa o indirecta, pues son hechos que se 

dan por motivaciones diferentes de los agentes que intervienen. 

 
942 Superintendencia Financiera de Colombia. Circular Externa 048 de 2016. 
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Teniendo en cuenta lo anterior, en concepto de la autora, lo que podría en algún 

momento llevar al abuso de la posición dominante son aquellas actuaciones 

injustificadas que puede cometer la sociedad fiduciaria para que el fideicomitente 

(consumidor financiero) procediera a adquirir servicios con la fiduciaria o con su 

respectivo banco matriz, imposibilitando que el consumidor financiero pudiera tomar 

otros servicios, por ejemplo, con otras entidades que ofrecen mejores tasas para los 

créditos o mejores comisiones, en caso del fiduciario. 

En lo que respecta al fenómeno de investigación en su expresión directa, que 

actualmente está prohibido a nivel nacional, la autora considera oportuno permitirlo, 

pues apoya desde el aspecto dogmático la tesis permisiva matizada. La superposición 

de roles directa, como se ha expresado repetidamente en este texto, es aquella en que 

el fiduciario puede ser también beneficiario del contrato. Desde el punto de vista 

expuesto aquí, ello es viable, porque no es fuente de abuso de posición dominante, 

como lo han afirmado los contradictores extremos, entre ellos en su momento el 

Doctor Carlos Manrique Nieto, oponiéndose a las tesis más flexibles, como las 

propuestas por doctrinantes latinoamericanos como Fernando Pérez Hualde y Germán 

Ciro Campi (Argentina), Ricardo Joaquín Alfaro (Panamá) y Francisco Nugué 

(Ecuador) quienes, se reitera, admiten el fenómeno de la superposición de roles en 

sus dos expresiones. Los expositores de la tesis flexible encuentran en el 

cumplimiento de los deberes especiales de conducta y en el cumplimiento efectivo de 

las obligaciones por parte del fiduciario la llave que encaja en la cerradura para que 

el fenómeno suceda en su expresión directa.943 Por lo tanto, bajo esta perspectiva, 

para la autora es claro que la confluencia de roles en cabeza de la fiduciaria no es 

fuente de abuso del ejercicio de las funciones que tiene el fiduciario. En coherencia 

con lo anterior, debe permitirse el fenómeno en su expresión directa, pues otorga un 

mayor dinamismo en el contrato de fiducia en garantía. Sin embargo, para que dicho 

fenómeno pueda darse, se considera oportuno que se revisara el tipo de operaciones 

internas que se admitan en el acuerdo de voluntades y las cláusulas que se redacten 

para hacer la minuta de este contrato. 

Igualmente, es perentorio que las auditorías internas y externas que se practiquen 

sobre esta modalidad de contratos procedan a verificar detenidamente que no estén 

dándose prácticas abusivas como las descritas en el numeral 6.2 de la Circular Externa 

048 de 2016. 

 
943 Manrique Nieto, Op. cit. P. 16. 
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Partiendo de este presupuesto, más que entrar desde el inicio a clasificar la 

superposición de roles directa como violatoria del principio de transparencia y 

encasillarla como un hecho generador de abuso de la posición dominante per se, es 

necesario ver el caso concreto del contrato en el cual esté presentándose y proceder a 

verificar las operaciones internas que son admisibles para la fiduciaria.  

La actual prohibición es demasiado restrictiva y apresurada, pues no tiene en cuenta 

la situación de hecho y de derecho que tiene el negocio fiduciario cuando se presenta 

el fenómeno en su expresión directa.944 Por lo tanto, es obvio que una posición tan 

 
944 Superintendencia Financiera de Colombia. Circular Externa 048 de 2016. Artículo 6.2. Prácticas 

abusivas. Se consideran abusivas por parte de las entidades vigiladas, entre otras, las siguientes 

prácticas: 

6.2.1. El condicionamiento al consumidor financiero por parte de la entidad vigilada para que acceda 

a la adquisición de uno o más productos o servicios que presta directamente o por medio de otras 

instituciones vigiladas a través de su red de oficinas, o realice inversiones o similares, para el 

otorgamiento de otro u otros de sus productos y servicios, y que no son necesarios para su natural 

prestación. 

6.2.2. El iniciar un servicio o un producto sin solicitud o autorización previa y expresa del consumidor 

financiero. 

6.2.3. Que los funcionarios de las entidades aseguradoras, intermediarios de seguros o instituciones 

financieras diligencien las solicitudes de seguro o las declaraciones de asegurabilidad sin permitir que 

el consumidor financiero lo haga o las conozca. 

6.2.4. Invertir la carga de la prueba en caso de fraudes en contra del consumidor financiero. 

6.2.5. Presentar o poner a disposición del consumidor financiero los contratos con letras ilegibles y/o 

difíciles de leer. 

6.2.6. Realizar cobros por concepto de gastos de cobranza de manera automática y sin realizar 

previamente gestión profesional alguna encaminada a conseguir el pago. 

6.2.7. Cobrar al consumidor financiero por servicios y productos, sin que este haya dado una 

autorización o consentimiento previo y expreso. 

6.2.8. Establecer restricciones para el recaudo y el pago de las obligaciones que no responden a criterios 

claros y plenamente establecidos. 

6.2.9. Abstenerse de advertir a los potenciales suscriptores de los títulos de capitalización que en caso 

de terminación anticipada de los títulos sólo recibirán el valor de rescate de acuerdo con el número de 

cuotas pagadas. 
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6.2.10. Inducir al consumidor financiero en la adquisición de un crédito de vivienda para que contrate 

más productos con la entidad vigilada como requisito para concederle el beneficio de cobertura de la 

tasa de interés para vivienda, no obstante que dicho beneficio es asumido por el Estado. 

6.2.11. Ofrecer tasas promocionales de interés como mecanismo para otorgar créditos al consumidor 

financiero y no mantenerlas o modificarlas con anterioridad al término promocionado.   

6.2.12. Abstenerse de entregar o poner a disposición de los consumidores financieros copia de los 

contratos y/o de los reglamentos de los productos o servicios contratados. 

6.2.13. Conducir a los consumidores financieros a declarar que conocen y aceptan los reglamentos de 

determinados productos o servicios sin haberlos entregado o puesto a su disposición previamente. 

6.2.14. Cobrar cuotas de manejo cuando la tarjeta de crédito o la cuenta está inactiva, porque no se ha 

entregado el plástico o porque no se ha habilitado su utilización. 

6.2.15.  No informar al tomador que, con ocasión de la revocación del seguro de que trata el art. 1071 

del C. Cio, procede el reintegro de la prima no devengada del seguro, y/o dispone a su favor de unos 

saldos correspondientes a la devolución de la prima no devengada. 

6.2.16. Negar o demorar injustificadamente el suministro de información al consumidor financiero 

relacionado con el saldo total o parcial de la obligación cuando este lo solicite. 

6.2.17. Exigir documentos no relacionados con la ocurrencia del siniestro, la cuantía de la pérdida o el 

contrato de seguro para atender el pago de la indemnización derivada de una póliza de seguro. 

6.2.18. Indagar los requisitos de asegurabilidad únicamente al momento de ocurrencia de los siniestros 

y no al momento de la celebración del contrato. 

6.2.19. Dilatar de manera injustificada las reclamaciones ante las aseguradoras, por parte de las 

instituciones financieras, cuando se contratan seguros por cuenta de los consumidores financieros o 

cuando independientemente de quien haya contratado el seguro, las instituciones financieras figuran 

como beneficiarios de los mismos. 

6.2.20. Generar sobregiros derivados de cargos que se registren contra cuentas corrientes inactivas, o 

contra cuentas sin saldo por causa distinta al pago de cheques. 

6.2.21. Descontar anticipadamente del valor del crédito desembolsado una o varias cuotas no causadas. 

6.2.22. Realizar prórrogas de obligaciones por parte de las entidades vigiladas, sin contar con el 

consentimiento expreso del consumidor financiero. 

6.2.23. Solicitar documentos innecesarios para el pago anticipado total o parcial de las obligaciones, 

de conformidad con los límites establecidos en la ley para el efecto. 

6.2.24. Limitar el derecho de los consumidores financieros a dar por terminado los contratos, salvo 

que se trate de contratos irrevocables o por circunstancias determinadas en la ley. 

6.2.25. Aplicar las tasas más altas dentro del rango cuando se han ofrecido tasas de interés por rangos 

para un crédito, sin especificar los criterios empleados para su aplicación. 
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6.2.26. Cobrar al consumidor financiero por los extractos entregados en oficinas, cuando no se le han 

hecho llegar de previamente. 

6.2.27. No poner a disposición del consumidor financiero publicidad e información transparente, 

precisa, clara, veraz, oportuna y verificable, sobre las características propias de los productos o 

servicios ofrecidos y/o suministrados. En particular, no suministrar información que permita y facilite 

su comparación y comprensión frente a los diferentes productos y servicios ofrecidos en el mercado. 

6.2.28. No poner a disposición del consumidor financiero información sobre la posibilidad de hacer 

abonos o pagar anticipadamente un crédito en los términos que establezca la ley. 

6.2.29. Obstruir o condicionar el derecho que tienen los consumidores financieros de conocer la 

liquidación de intereses a la fecha en la que este pretenda pagar anticipadamente la totalidad o parte 

del crédito a su cargo. 

6.2.30. No informar al consumidor financiero sobre la posibilidad de obtener una devolución del valor 

de la prima pagada en caso de disminución del riesgo por el cambio en el valor del bien asegurado y 

del tiempo que ha trascurrido de la vigencia del seguro, de conformidad con el art. 1065 del C. Cio. 

6.2.31. No dar información clara y completa al consumidor financiero al momento del pago anticipado 

total de las obligaciones, quedando saldos que luego son reportados a las bases de datos o condicionar 

el derecho al pago anticipado de las obligaciones en una sola operación, obligando a hacerlo mediante 

pagos independientes. 

6.2.32. Cobrar por certificaciones solicitadas por los consumidores financieros para hacer efectivo su 

derecho de proceder al pago anticipado total o parcial de las obligaciones. 

6.2.33. Restringir o limitar el derecho del consumidor financiero de interponer quejas o reclamos por 

un solo canal o evitar recibir quejas en las oficinas o por cualquier otro medio. 

6.2.34. No dar la aplicación que indique el consumidor financiero a los pagos o abonos extraordinarios 

para la cancelación anticipada de sus obligaciones. 

6.2.35. No informar al consumidor financiero las consecuencias que tiene en la calificación de cartera, 

cuando se acuerde una refinanciación o restructuración de sus obligaciones. 

6.2.36. Realizar cobros de estudios de crédito cuando no haya autorización expresa para ello. 

6.2.37. Continuar el cobro de cuotas de manejo después de haber recibido la notificación de la decisión 

del consumidor financiero de dar por terminado el contrato de apertura de crédito sin informar al 

consumidor financiero sobre la existencia de saldos pendientes de pago, si los hubiese.  

6.2.38. Exigir que las pólizas que aportan los deudores de seguros de vida o de bienes dados en garantía, 

sean redactadas de forma exacta al seguro colectivo contratado por la entidad financiera, aun cuando 

las coberturas otorgadas sean las mismas. 

6.2.39. No entregar las condiciones de las pólizas colectivas cuando un asegurado o beneficiario la 

solicita al establecimiento de crédito o entidad aseguradora. 
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extrema como la que actualmente se plantea en la legislación colombiana no es 

positiva, puesto que se limita demasiado el principio de autonomía de la voluntad 

privada dentro del sector financiero, como se ha mostrado en la presente tesis 

doctoral.  

 
6.2.40. No informar al consumidor financiero sobre la figura de la compensación automática respecto 

de cualquier obligación recíproca que exista o pudiera llegar a existir entre el consumidor financiero y 

la entidad vigilada 

6.2.41. Limitar las consultas, operaciones, traslados y transferencias por internet respecto de cuentas 

donde se reciben las mesadas pensionales y cuentas de ahorro indistintamente que se manejen o no con 

libreta, sin informar al consumidor financiero. 

6.2.42. Bloquear los saldos de las cuentas con anterioridad a la fecha en la que se efectúa el débito 

automático de una obligación, a fin de garantizar el pago de los mismos. 

6.2.43. No entregar los pagarés con sello de cancelado cuando el consumidor financiero cancela 

totalmente la obligación garantizada por los mismos. 

6.2.44. Negarse a darle al consumidor financiero en su calidad de titular de la cuenta el número de 

identificación de sus productos o créditos, cuanto este pretenda realizar consignaciones o pagos por 

ventanilla relacionados con los mismos. 

6.2.45. No informar al consumidor financiero las razones objetivas por las cuales se le niega la 

aprobación de un crédito. 

6.2.46. Bloquear la adquisición de nuevos productos por el incumplimiento en las obligaciones 

derivadas de productos previamente adquiridos sin haberle informado previamente al consumidor 

financiero. 

6.2.47. Realizar el abono en cuenta de las operaciones realizadas en horario adicional el día hábil 

siguiente, cuando estas se han realizado en efectivo en la misma entidad, por internet y/o a través del 

débito automático del dinero depositado por el consumidor financiero en cuentas de la misma entidad 

financiera. 

6.2.48. Disminuir o aumentar el monto del crédito vigente, sin que exista un análisis previo de riesgos, 

ni se informe de manera previa y expresa al consumidor financiero. 

6.2.49. Obligar al consumidor financiero a certificar que se encuentra en un computador seguro. 

6.2.50. Vincular a los consumidores financieros a productos respecto de los cuales no son destinatarios. 

6.2.51. Todas aquellas conductas que contravengan los supuestos establecidos como cláusulas 

abusivas en la ley o en las circulares de esta superintendencia que impartan instrucciones sobre la 

materia” (Énfasis fuera de texto). 
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Entrar a generalizar que es promotora de abuso de la posición dominante cualquier 

operación que se efectúe dentro de un contrato de fiducia en garantía con 

superposición es ilógico, pues, al existir en la legislación unos deberes secundarios 

de conducta bien definidos para el fiduciario y al haber todas las herramientas legales 

que permitan el cumplimiento real de los mismos, se cuenta con las garantías 

suficientes para defender los derechos de los fideicomitentes como consumidores 

financieros. 

La aplicación en concreto del principio de buena fe a través de los deberes secundarios 

de conducta dentro del contrato con superposición de roles directa es la clave, como 

se ha reiterado en varios acápites de la segunda parte de este texto. 

Ahora bien, para promocionar la superposición de roles indirecta la autora considera 

pertinente que se maticen la interpretación del artículo 19 del Estatuto Orgánico del 

Sistema Financiero dada por la Superintendencia Financiera de Colombia. Como ya 

se mencionó anteriormente, ésta es de la opinión de que no se otorgó el suficiente 

espacio para la creación de nuevas oportunidades de negocios en temas de garantías 

que pueden ir en beneficio de los clientes financieros y del mismo conglomerado. 

En el presente, para el ente de control la adquisición de activos debe estar restringida 

para la matriz, pues no puede comprar ningún activo de la filial cuando existe una 

operación conjunta. Así lo expresó dicha superintendencia en su Oficio 92040760-3, 

del 23 de febrero de 1993. Es necesario hacer un análisis más a fondo de los intereses 

que se generan dentro de la relación matriz-filial, con el objeto de ver los hechos que 

pueden configurarse o no como situaciones que pueden conducir al abuso de la 

posición dominante. No es prudente prohibir desde un comienzo en operaciones 

conjuntas de la matriz y la filial la venta de activos, ya que dichas operaciones pueden 

ser beneficiosas para todas las partes. Por ejemplo, si un deudor fideicomitente tiene 

un activo que quiere vender al banco, como parte de un crédito que sacó con dicha 

entidad, deberían observarse las condiciones específicas de la operación, pues para 

ambas partes es más viable buscar fórmulas de pago que poner barreras artificiales 

que impidan que la fiduciaria, siguiendo las instrucciones del fideicomitente, pueda 

vender los activos como vocera del patrimonio autónomo. 

Así mismo, frente al tema en cuestión no es recomendable cerrar las puertas a la 

superposición de roles directa cuando se ha visto en la primera parte de esta tesis 

doctoral que en otros países de la región latinoamericana han sido exitosos los casos 
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en los cuales se presenta el fenómeno de esta investigación.945 Ante todo, es claro que 

no puede cerrarse de forma inmediata a cualquier tipo de operación la normatividad 

vigente. Este análisis profundo del tema debe buscar una reforma de la regulación que 

permita abrir un poco el compás en relación con la superposición de roles del 

fiduciario.  

Por cierto, la visión actual de clasificar la superposición de roles del fiduciario como 

un hecho generador de conflicto de intereses o situaciones que propician el abuso de 

la posición dominante es errónea, pues se fundamenta en la desconfianza total hacia 

las actividades que puedan desarrollarse en un conglomerado financiero. Esta 

posición, que condena la superposición de roles del fiduciario,946 deja de lado la 

esencia del contrato de fiducia, que significa nada más ni nada menos que 

confianza.947
 

De este modo, la prohibición que existe frente a la superposición de roles directa 

limita de una forma artificial las operaciones que pueden darse entre miembros de un 

mismo conglomerado financiero.948 Hay que recordar que cualquier negocio jurídico 

trae implícitos unos riesgos ordinarios que son típicos de cualquier operación, como 

la suscripción de un contrato de fiducia en garantía. Sin embargo, es importante no 

confundir los riesgos jurídicos que tiene cualquier contrato de fiducia en garantía con 

operaciones que impliquen conflictos de intereses o abusos de la posición dominante, 

pues en el primer escenario la fiduciaria actúa con total legitimidad, dentro de los 

parámetros establecidos por el ordenamiento jurídico, mientras que en los casos del 

conflicto de intereses y de abuso de la posición dominante el fiduciario actúa de forma 

ilegítima para obtener beneficios específicos. Sin lugar a dudas, estos beneficios que 

se generan en el conflicto de intereses y en el abuso de la posición de control no serían 

 
945 Ver en la primera parte de esta tesis doctoral el numeral 2.2. “Especificaciones de los países de la 

región latinoamericana que aprueban la superposición”. 

946 Manrique Nieto, Op. cit. P. 13. 

947 Superintendencia Financiera de Colombia. Circular Externa 024 de 2016. “Numeral 1. NEGOCIOS 

FIDUCIARIOS. 1.1. Concepto Los negocios fiduciarios son actos de confianza en virtud de los cuales 

una persona entrega a otra uno o más bienes determinados, transfiriéndole o no la propiedad de los 

mismos, con el propósito de que ésta cumpla con ellos una finalidad específica, bien sea en beneficio 

del fideicomitente o de un tercero. Incluye la fiducia mercantil y los encargos fiduciarios, al igual que 

los negocios denominados de fiducia pública y los encargos fiduciarios públicos de que tratan la Ley 

80 de 1993 y disposiciones complementarias […]”. 

948 Salazar Camacho, Op. cit. P. 611. 
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posibles si no existiesen unos abusos de la relación matriz-filial y se tuviera acceso a 

información clasificada como privilegiada. 

Es fundamental resaltar que no puede suponerse de forma inmediata que, por existir 

una excelente relación entre la fiduciaria y su matriz, no haya medios de control para 

la fiduciaria. La filial del conglomerado tiene independencia para tomar decisiones 

coherentes con los negocios que administra. De hecho, el mismo ordenamiento 

jurídico del sistema financiero, en su artículo 98, numeral 6, incisos 2 y 3, establece 

la posibilidad de que, en caso de que el grupo financiero no cumpla con sus deberes 

legales y genere conflictos de intereses o abusos de la posición dominante, será la 

misma Superintendencia Financiera, ejerciendo su función de supervisor de este 

sector de la economía, quien adopte las medidas pertinentes para subsanar dichas 

situaciones.949
 

Este punto es muy importante pues las medidas que adopta la Superintendencia 

Financiera de Colombia ante a la posibilidad de un abuso de posición dominante serán 

sobre todas las operaciones que realiza la sociedad fiduciaria con cargo a ese 

patrimonio autónomo que administra. Por lo tanto, como ya se ha señalado, se 

revisarán cada una de las operaciones que realiza el fiduciario en un contrato de 

fiducia en garantía que sirve como fuente de pago para varios acreedores.  

Sin lugar a duda, el anterior artículo se encuentra muy coordinado con la prohibición 

expresa que tiene el Estatuto Orgánico del Sistema Financiero, en su artículo 146, 

específicamente en el numeral 9, que establece de forma coherente las prohibiciones 

para directores, representantes legales, revisores fiscales y en general para todo agente 

 
949 Presidencia de la República de Colombia. Estatuto Orgánico del Sistema Financiero, Artículo 98: 

“REGLAS GENERALES: Conflictos de interés. [...] Numeral 6 adicionado por el artículo 26 de la 

Ley 795 de 2003. El nuevo texto es el siguiente: Dentro del giro de los negocios de las entidades 

vigiladas por la Superintendencia Bancaria, los directores, representantes legales, revisores fiscales y 

en general todo funcionario con acceso a información privilegiada tiene el deber legal de abstenerse 

de realizar cualquier operación que dé lugar a conflictos de interés. 

La Superintendencia Bancaria impondrá las sanciones a que haya lugar cuando se realicen operaciones 

que den lugar a conflicto de interés, de conformidad con el régimen general sancionatorio de su 

competencia. Así mismo, podrá establecer mecanismos a través de los cuales se subsane la situación 

de conflicto de interés, si a ello hubiere lugar. Adicionalmente, la Superintendencia Bancaria podrá 

calificar de manera general y previa la existencia de tales conflictos respecto de cualquier institución 

vigilada”. 

http://www.secretariasenado.gov.co/senado/basedoc/ley_0795_2003.html#26
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de las sociedades fiduciarias que tengan información privilegiada, para abstenerse de 

realizar conductas que lleven a abusar de dicha información.950
 

Las herramientas jurídicas que pone al servicio la regulación dejan sin fundamento 

jurídico los argumentos esgrimidos por los contradictores de la superposición de 

roles. Si se profundiza aún más en el tema jurídico, es evidente que el respeto de 

normatividad promueve la autonomía de decisión entre cada una de las sociedades 

que conforman un conglomerado. Actualmente la regulación impide que la voluntad 

del conglomerado financiero se disfrace bajo una sola voluntad de uno de sus 

miembros, o de los órganos de administración. Queda por lo tanto desvirtuado que 

exista una total injerencia del interés particular de la matriz sobre la fiduciaria (filial) 

como lo han querido ver algunos tratadistas latinoamericanos contradictores del tema 

de esta investigación. 

Como ya se ha expresado en este acápite, se están proponiendo más herramientas 

jurídicas que permitan la superposición de roles del fiduciario con otros relacionados 

del conglomerado financiero sin que per se esté dándose un hecho que conlleve el 

conflicto de intereses. Partiendo de este presupuesto jurídico, es claro que las 

herramientas que existen, más la aplicación de otras nuevas, hacen completamente 

posible que se pueda dar la superposición de roles del fiduciario dentro del grupo 

económico en Colombia. 

En la actualidad los representantes legales y administradores de la fiduciaria, y de las 

demás entidades que conforman el grupo, tienen un control a través de la junta 

directiva de cada una de las sociedades. Como ya se ha dicho en varias ocasiones, se 

propone que las actuaciones de la fiduciaria y especialmente aquellas en las que exista 

una relación interna con la matriz sean autorreguladas por el código de conducta del 

 
950 PRESIDENCIA DE LA REPÚBLICA DE COLOMBIA. Estatuto Orgánico del Sistema Financiero, 

Artículo 146: “NORMAS GENERALES DE LAS OPERACIONES FIDUCIARIAS. Conflictos de 

interés. [...] Numeral 9 adicionado por el artículo 38 de la Ley 795 de 2003. El nuevo texto es el 

siguiente: Los directores, representantes legales, revisores fiscales y en general todo funcionario de 

entidades fiduciarias con acceso a información privilegiada deberá abstenerse de realizar cualquier 

operación que dé lugar a conflictos de interés entre el fiduciario y el fideicomitente o los beneficiarios 

designados por este. La Superintendencia Bancaria determinará y calificará en la forma prevista en los 

incisos 2o. y 3o. del numeral 6 del artículo 98 del presente Estatuto, la existencia de tales conflictos. 

Así mismo, podrá establecer mecanismos a través de los cuales se subsane la situación de conflicto de 

interés, si a ello hubiere lugar.  

http://www.secretariasenado.gov.co/senado/basedoc/ley_0795_2003.html#38
http://www.secretariasenado.gov.co/senado/basedoc/estatuto_organico_sistema_financiero_pr003.html#98
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conglomerado financiero y se impongan verdaderas sanciones económicas altas para 

aquellos agentes que incumplan dichos códigos. 

 

3.2. Tercera herramienta propuesta frente a la superposición de roles: 

Supervisión de la Superintendencia Financiera de Colombia y funciones 

jurisdiccionales de esta entidad. Fortalecimiento de la rama judicial 

 

Por último, se hace referencia a la tercera herramienta que serviría como solución 

efectiva para fomentar la superposición de roles directa o indirecta del fiduciario, sin 

que se presente ninguna situación que acarree el conflicto de intereses.951 La 

propuesta general tiene una solución que busca promover una vigilancia, una 

inspección y un control más activos por parte de la Superintendencia Financiera de 

Colombia,952 sobre las entidades vigiladas, como lo son las fiduciarias, tratando de 

cumplir los principios establecidos por el Comité de Basilea II.953 

Respecto al órgano competente que podría conocer de los casos que están 

relacionados con superposición de roles, cabe aclarar que están la Superintendencia 

Financiera de Colombia, quien cuenta con una delegatura de funciones 

jurisdiccionales, como ya se explicó en la segunda parte, capítulo segundo, y los 

jueces civiles a prevención. Aunque es totalmente claro, que tanto la 

Superintendencia Financiera de Colombia, en su delegatura especial de funciones 

jurisdiccional en la práctica diaria, ya ha conocido de conflictos que se dan en los 

casos de superposición de roles indirecta, cabría enfatizar que, para la autora, también 

tendría competencia funcional y de materia para los casos en que ocurriera un 

conflicto por la superposición de roles directa. Sin embargo, se evidencia que ésta no 

es la única vía jurídica para resolver de forma definitiva un pleito que se surta entre 

fideicomitente y fiduciario, pues existe una segunda vía legal: acudir ante el juez de 

conocimiento que es el juez civil dentro de la jurisdicción. 

 
951 Superintendencia Financiera de Colombia. Concepto Jurídico 2006034168¬002 de octubre 6 de 

2006. Internet. 19 may. 2015. 

www.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jsf?lServicio=Publicaciones&lTipo=publicaciones&lFuncion

=loadContenidoPublicacion&id=15633&dPrint=1 

952 Constitución Política de Colombia. Artículo 189, numeral 24. 

953 Marasca, Figueroa, Stefanelli e Indri, Op. cit. 
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Por una parte, aunque ya existen bien determinadas por la legislación la competencia 

funcional y de materia, en este acápite denominado tercera herramienta, se propone 

fortalecer las funciones jurisdiccionales954 de la Superintendencia Financiera de 

Colombia y la de la jurisdicción civil a través de los jueces civiles. A su turno, la 

solución jurídica propuesta busca dotar de más infraestructura a la citada delegatura, 

para que pueda resolver los temas relacionados con el conflicto de intereses y la 

superposición de roles del fiduciario dentro de un contrato de fiducia en garantía, 

cuando el consumidor financiero interponga la acción a la que tiene derecho como 

consumidor financiero y que desde la óptica jurídica de la doctoranda debería 

corresponder para el caso de la superposición en el ejercicio real y efectivo de una 

acción fiduciaria.955 

Por lo tanto, es perentorio crear más cargos dentro de la Delegatura de Funciones 

Jurisdiccionales de esta superintendencia que permitan el cumplimiento de sus 

funciones promocionando su fortalecimiento, para que los funcionarios en ella que 

estén actuando conforme a la ley puedan proferir sentencia con carácter definitivo y 

 
954 Devis Echandía, Hernando. Teoría general del proceso. Buenos Aires: Editorial Universidad. 1990. 

Impreso. P. 79 a 81. 

955 Esguerra, Juan Carlos. “La justicia está lejos del ciudadano de a pie”. Entrevista, Universidad de 

los Andes. feb. 2012. Internet. 29 jun. 2016. 

http://www.uniandes.edu.co/xplorer/especiales/reforma/juanesguerra.html  
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con las facultades propias de un juez.956 Si se fortalece la Superintendencia Financiera 

en sus funciones jurisdiccionales, se tendrán procesos que cumplan con los principios 

de eficiencia y celeridad y que permiten solucionar los conflictos contractuales que 

puedan darse en un contrato de fiducia.957 

 

3.3.1. Fortalecimiento de la rama judicial 

Adicionalmente, se propone también dentro de la tercera herramienta la creación de 

capacitaciones especializadas en materia comercial-financiera, en las cuales se haga 

énfasis en un módulo sobre fiducia en garantía para los funcionarios de la rama 

judicial que pertenezcan a la jurisdicción civil.958 Estos cursos virtuales, promovidos 

a través del Consejo Superior de la Judicatura959 y aprobados por la sala 

administrativa, podrían dictarse a través de una plataforma digital con realidad virtual, 

 
956 Superintendencia Financiera de Colombia. Consumidores financieros presentan 11 demandas 

diarias ante la Superintendencia Financiera de Colombia. Internet. 16 jun. 2017. 

https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jsf?lServicio=Publicaciones&lTipo=publicaciones&lF

uncion=loadContenidoPublicacion&id=10089462 

• Superintendencia Financiera de Colombia presenta un balance positivo en el acceso, uso y 

resolución de las demandas En los cinco años de actividades, la Delegatura para Funciones 

Jurisdiccionales de la Entidad ha recibido 8.626 demandas y, al cierre de mayo 7.533 estaban 

finalizadas. 

• En el 76% de los casos la resolución favoreció al consumidor financiero. 

Con cinco años de funcionamiento, la Delegatura para Funciones Jurisdiccionales de la 

Superintendencia presentadas por controversias entre los consumidores financieros y las entidades 

vigiladas. Desde 2012 y con corte al 31 de mayo de 2017, la Superintendencia financiera ha recibido 

un total de 8.626 demandas; de éstas, 2.733 fueron radicadas en 2016, lo que equivale a un promedio 

de 11 demandas diarias durante el último año. Vale la pena mencionar que del total de demandas 

presentadas durante los últimos cinco años, las demandas finalizadas ascienden a 7.533. En aquellas 

que concluyeron con resolución definitiva del conflicto (3.337), en el 76% de los casos la solución fue 

a favor del consumidor”. 

957 Reyes Alvarado, Yesid. “La reforma a la justicia debe comenzar por la base”. Entrevista. Ámbito 

Jurídico, (15 sep. 2014). Internet. 19 may. 2015. https://www.youtube.com/watch?v=iMlKgJZAEuk 

958 W Radio. “Entre más simple e inofensiva sea la reforma, será más viable”. Entrevista al Procurador 

Fernando Carrillo, 23 ago. 2020. Internet. 23 ago. https://www.wradio.com.co/ 

959 Ibid. 
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administrada por el Consejo Superior de la Judicatura, la red de formadores judiciales 

y la Escuela Judicial Rodrigo Lara Bonilla.960 Todos los funcionarios judiciales 

actualizarían sus conocimientos mediante módulos en que uno de ellos trataría de 

forma específica el tema de la fiducia en garantía y los fenómenos jurídicos que 

pueden ocurrir dentro de ella, como la superposición de roles directa e indirecta. El 

taller virtual que se cree en materia comercial-financiera y en especial en fiducia en 

garantía, donde obviamente se trataría el tema de la superposición de roles, tendría 

modalidad virtual, en que se podrían hacer estudios de casos, mejorando las 

habilidades que tienen que ostentar jueces, magistrados y auxiliares de justicia y 

promoviendo aún más el desarrollo de habilidades de independencia que tienen que 

tener el juez y el magistrado al momento de tomar una decisión judicial frente al caso 

concreto, como el que puede darse frente a una superposición de roles. Los resultados 

de los programas se seguirían monitorizando a través de una plataforma tecnológica 

que tendría que llevar las estadísticas de los programas que han sido desarrollados 

con total éxito para capacitar a los funcionarios de la rama judicial.961 

Al respecto, es importante dejar claro que, en la historia de la jurisdicción colombiana, 

desde hace quince años han existido propuestas hechas por el Consejo Superior de la 

Judicatura para fortalecer el plan de formación de la rama judicial.962 En el estudio 

hecho se observó que estos talleres estaban diseñados en la modalidad de educación 

 
960 Escuela Rodrigo Lara Bonilla. “Convocatoria de inscripción en los diplomados virtuales para la 

práctica judicial”. Bogotá, 1er. sem. 2020. Internet. 23 ago. 2020. 

https://escuelajudicial.ramajudicial.gov.co/node/2713 

961 Redesis. Consultoría en sistemas. 23 ag. 2020. Durante el último año el observatorio de los 

programas de la Escuela Judicial Rodrigo Lara Bonilla, ha venido llevando unas estadísticas 

mensuales, de los programas y capacitaciones dictados a cada uno de los funcionarios de la rama 

judicial. Se han medido los casos de éxito con Big Data. 

962 Consejo Superior de la Judicatura. “Plan de Formación de la Rama Judicial 2019”, Escuela Judicial 

Rodrigo Lara Bonilla. P. 14. Consejo Superior de la Judicatura y Escuela Judicial Rodrigo Lara 

Bonilla. “Plan de Formación de la Rama Judicial 2019”. Internet. 

https://es.scribd.com/document/423396526/Plan-de-Formacion-Rama-Judicial-2019: El objetivo 

principal del plan de formación implementado durante el 2020  fue el siguiente: “Proporcionar a los 

servidores judiciales, jueces de paz, autoridades judiciales indígenas y grupos externos de interés de la 

Rama Judicial, herramientas de aprendizaje orientadas a potenciar los conocimientos, habilidades y 

destrezas para desempeñar de manera eficiente y eficaz sus funciones, mediante la realización de 

procesos de formación y capacitación, promoviendo el desarrollo integral del conocimiento para el 

mejoramiento de la Administración de Justicia” (P. 14). 

https://escuelajudicial.ramajudicial.gov.co/node/2713
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virtual B-Learning. Igualmente, cabe resaltar que los mismos han estado enfocados 

en otros temas primordiales como:  

1. La ética en la justicia 

2.  Equidad y justicia 

3.  Argumentación judicial 

4.  Estructura de la sentencia y pruebas  

5. Audiencia virtual y evidencia digital963 

Sin lugar a dudas, estos temas gozan de una total relevancia jurídica para los 

funcionarios que conforman la rama judicial, porque se están promoviendo esquemas 

dentro de estos talleres que buscan permitir una administración de justicia más 

eficiente para todos los ciudadanos. No obstante, en opinión de la autora, el 

fortalecimiento de la rama judicial no solo debe estar enfocado en temas transversales 

como los anteriormente citados, sino que deben incluirse en el proceso de diagnóstico 

de necesidades de la rama judicial temas especializados como la educación financiera, 

en los cuales, bajo el análisis de casos concretos, debe promoverse el estudio de temas 

financieros, en especial el subtema contrato de fiducia. Al crearse este nuevo módulo 

dentro del “Diplomado en la práctica judicial de derecho privado”964 los funcionarios 

judiciales podrían expresar durante las secciones virtuales sus experiencias prácticas 

en cuanto a los temas financieros al resolver casos de superposición de roles, las 

dificultades reales que han tenido que enfrentar en su ejercicio profesional diario, las 

dudas más comunes que se presentan en la materia y qué tipo de soluciones han dado 

a los casos que han resuelto. Este nuevo módulo significaría un gran avance y 

complemento para el diplomado diseñado para la práctica judicial del derecho 

privado. 

Sin lugar a dudas, es fundamental hacer mayor promoción de este tipo de cursos 

virtuales y que se aumente el papel activo de la jurisdicción civil y a su vez el de la 

 
963 Escuela Judicial Rodrigo Lara Bonilla. Cartillas digitales y podcast sobre evidencia digital primer 

ciclo de capacitación general y especializada en el uso de las TIC. (s. f). Internet. 23 ago. 2020. 

https://escuelajudicial.ramajudicial.gov.co/node/2713 

964 Canal de la Universidad Libre. “Diplomados virtuales en la práctica judicial”. Universidad Libre 

(s. f.). Internet. 23 ago. 2020. https://www.youtube.com/watch?v=byJgsXQYmjo 

En este video se explica de forma muy clara los ejes temáticos de los diplomados en las prácticas 

virtuales judiciales hechos por la Universidad Libre y el Politécnico Gran Colombiano de acuerdo al 

programa 2020 del Consejo Superior de la Judicatura y la Escuela Judicial Rodrigo Lara Bonilla. 

https://escuelajudicial.ramajudicial.gov.co/node/2713
https://www.youtube.com/watch?v=byJgsXQYmjo
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rama judicial. Por lo tanto, es muy importante que se aumente la red de formadores 

que están vinculados a la promoción de estos diplomados virtuales, para que existan 

más capacitadores que puedan ampliar la cantidad de talleres, diplomados y cursos 

que enriquezcan aún más la formación virtual de toda la rama judicial, permitiendo 

mayores horarios flexibles de estudio para todos los funcionarios y el número de 

cursos impartidos de acuerdo con el Plan de Programas de Prácticas Judiciales 

Virtuales 2021. 

Los citados cursos funcionarían a través de una plataforma tecnológica robusta con 

una buena calidad de internet, sin señal intermitente y que permitan tomar el curso 

sin ningún tipo de interrupción indeseada. 

En la herramienta propuesta se podría dar acceso a través de un usuario y una 

contraseña personal a todos los funcionarios de la rama, de forma gratuita a través de 

los siguientes medios: 

1. Celulares con tecnología (Android o IOS) con acceso a la red 4G o 5G 

2.  Tableta que tenga una buena capacidad y calidad 

3.  O computador portátil  

Los anteriores medios tecnológicos de acceso permiten una mayor alineación de 

todos los funcionarios de la rama judicial, pues el curso sería impartido de forma 

democrática para la totalidad de ellos. Es decir, podrían acceder el juez y el 

funcionario judicial que se encuentran en la zona más remota del país, así como 

también aquel funcionario de la rama judicial que se encuentra en alguna de las 

ciudades principales de nuestro territorio. 

Sin lugar a dudas, el fortalecimiento de la rama judicial a través de herramientas 

tecnológicas tendría que hacerse de forma inmediata; se considera que dicha 

herramienta propuesta no da más espera en Colombia. La virtualidad es un fenómeno 

global que ha permeado de manera definitiva la administración de justicia. Teniendo 

en cuenta lo anterior, la autora identifica la necesidad de crear más canales 

tecnológicos para los jueces, auxiliares de la justicia y magistrados.965 Es vital que 

ellos puedan tener acceso a este tipo de capacitaciones a través del computador o a 

través del celular, permitiendo la ampliación del conocimiento en temas financieros 

de total actualidad. A título de ejemplo, se podría comenzar por la jurisdicción civil 

 
965 Consejo Superior de la Judicatura y Escuela Rodrigo Lara Bonilla. “Protocolo para la realización 

de audiencias virtuales”. (s. f.) Internet. 23 ago. 2020. 

https://www.youtube.com/watch?v=D6VR8Bgzlqs 

https://www.youtube.com/watch?v=D6VR8Bgzlqs
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y ampliarse a las otras jurisdicciones. Frente al tema, se estima perentorio ampliar los 

conocimientos de todos en temas como la educación financiera, pues el curso que se 

dicta actualmente solo trata temas específicos como contabilidad, presupuesto público 

y planeación estratégica e institucional.966 Por lo tanto, teniendo esta postura, en 

opinión de la doctoranda, no se deben limitar estos cursos a otras ramas del poder 

público como la ejecutiva, sino que, al ser un eje transversal, debe promoverse dentro 

de la administración de justicia para que puedan ser tomados por todos los 

funcionarios que pertenecen al gremio. 

Es necesario que todos los miembros de la jurisdicción civil acudan a las 

capacitaciones de actualizaciones en temas financieros, especialmente aquellos que 

tienen en sus despachos demandas contra conglomerados financieros en los cuales se 

puedan estar resolviendo casos de superposición de roles. Es importante que el Estado 

otorgue el presupuesto, con los suficientes rubros para fortalecer la rama judicial, en 

todos los municipios, ciudades intermedias y ciudades principales. En tono con lo 

anterior, los rubros propuestos deben ser suficientes para poder comprar la 

infraestructura tecnológica vital que les permita a los juzgados, tribunales y cortes 

funcionar desde la virtualidad, como una circunstancia ordinaria y no como algo 

excepcional o extraño a la actividad judicial. De la misma forma, debe incluirse otro 

rubro para las capacitaciones virtuales que tendrán los ejes transversales para toda la 

rama y temas especiales de actualización. 

Teniendo en cuenta lo anterior, debe existir una destinación específica para temas de 

actualización, como la temática de derecho financiero, pues cada día van a existir más 

casos que se desarrollen en la jurisdicción civil, aumentándose la litigiosidad en todas 

las instancias y no ante la Delegatura Especial de la Superintendencia Financiera 

creada ya hace unos años para estos casos específicos. Por lo tanto, haciendo una 

debida planeación estratégica en la rama judicial, debe entregarse la infraestructura 

tecnológica suficiente, de lo contrario la falta de infraestructura, o la obsoleta que 

existe en algunos de los despachos judiciales, harán cada día más difícil la labor de 

administrar justicia, y sobre todo en momentos como éstos, cuando es un total reto. 

De ahí que las salas de audiencias deben tener unos computadores con tecnología de 

punta, parlantes, micrófonos, cámaras de alta resolución que permitan grabar la 

audiencia, un internet con estabilidad de 5MB, para que las plataformas tecnológicas 

que están utilizándose en el juzgado, el tribunal o la corte funcionen. 

 
966 Consejo Superior de la Judicatura. “Plan de Formación de la Rama Judicial 2019” Internet: 8 oct. 

2020.  P. 21. https://escuelajudicial.ramajudicial.gov.co/plan-de-formacion-2019 
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Es decir, si el demandante fideicomitente opta por acudir ante la Delegatura de 

Funciones Jurisdiccionales, tendría que surtirse la primera instancia ante ella de forma 

exclusiva. Pero si, por el contrario, el demandante decide acudir ante la jurisdicción 

civil, frente a un caso de superposición de roles, en cualquiera de sus expresiones, es 

el juez quien tendría la competencia y todas las instancias del proceso se darían dentro 

de la citada jurisdicción. Teniendo en cuenta esta posibilidad que da el mismo 

ordenamiento jurídico, es perentorio buscar crear los presupuestos y la ejecución de 

los mismos para así fortalecer la rama judicial, desde la implementación de nuevos 

conceptos financieros, el uso de mayores tecnologías, hasta dotar de tecnología de 

punta todas las salas de audiencias, para que los juicios puedan llevarse a cabo de 

manera eficiente y sin ningún tipo de distorsión de imagen o auditiva. La red y la 

tecnología que hagan parte de los inventarios deben ser de alta calidad. Por lo tanto, 

es urgente fortalecer aún más los medios tecnológicos implementados para las 

audiencias como la videoconferencia, el streaming o la telellamada, que son los 

utilizados por el Centro de Documentación Judicial-CENDOJ del Consejo Superior 

de la Judicatura.967  

La propuesta que se hace en esta tercera herramienta consiste en que la 

Superintendencia Financiera de Colombia y los jueces civiles conozcan de los temas 

contractuales en materia de fiducia en garantía y de superposición de roles a 

prevención. La persona interesada en iniciar el proceso abreviado, por tanto, deberá 

escoger si se va por la vía de los jueces civiles o si decide iniciar el proceso ante la 

Delegatura de Funciones Jurisdiccionales de la Superintendencia Financiera de 

Colombia. 

Así mismo, en la práctica, frente a la competencia que se le podría dar a los jueces 

civiles, en un caso hipotético de superposición de roles directa, si se lograra su 

aprobación en Colombia, es que podrían resolver si se ejecuta la garantía admisible 

dentro del contrato de fiducia con superposición o si, por el contrario, se procede a 

restituir la propiedad fiduciaria al fideicomitente. Frente al caso particular, el juez 

civil procedería a hacer el análisis jurídico de los fundamentos de hecho y de derecho, 

para determinar en su fallo si procede o no la superposición directa en el caso o si, en 

cambio, se retrotraen los efectos para restituir al fideicomitente los bienes que habían 

sido dados en garantía. 

Es evidente que la ampliación del contrato de fiducia en garantía a través del 

fenómeno de investigación implica que también se fortalezcan las herramientas que 

sirven de apoyo, para el respeto de los derechos de los consumidores financieros 

 
967 Consejo Superior de la Judicatura y Escuela Rodrigo Lara Bonilla. “Protocolo para..., Op. cit. 
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cuando se está en un contrato de fiducia en garantía con superposición de roles del 

fiduciario. El fortalecimiento de la jurisdicción civil, especialmente de sus jueces 

civiles, la Sala del Tribunal Civil y Sala Civil de la Corte Suprema de Justicia, 

permitiría que los consumidores financieros tuvieran herramientas más cercanas a 

ellos, como una administración de justicia que tuviese mayores conocimientos 

especializados en la materia, de este modo, el demandante consumidor financiero 

tendría mayor confianza al interponer la demanda y frente al aparato de justicia. 

Es necesario que los consumidores financieros puedan acudir a un juez que tenga toda 

la experiencia en la materia. Ello implica una mayor exigencia en los concursos de 

méritos que se hagan en la rama judicial. Enfatizando más el tema, los funcionarios 

judiciales que ocupen estos cargos después de haber pasado los exámenes del 

concurso podrían acreditar su experiencia. Este punto facilitaría que los funcionarios 

que quedaran nombrados fueran aquellas personas con excelentes resultados en dicho 

concurso. 

Ahora bien, es apremiante que se promueva una reforma de infraestructura que 

posibilite el mejor funcionamiento de la jurisdicción civil, dotándolos de la planta de 

personal suficiente que les permita trabajar de forma ordinaria administrando justicia 

de acuerdo a la carga procesal, que, por cierto, es bastante en estos momentos por la 

alta litigiosidad en materia contractual. Obviamente, esto implica que se creen las 

partidas presupuestales necesarias para el fortalecimiento de los juzgados y las salas 

respectivas.968 

Adicional al fortalecimiento de la rama judicial y en especial al fortalecimiento de 

cada uno de sus funcionarios, se considera perentorio que la administración de justicia 

cambie los equipos tecnológicos que se encuentren obsoletos y se incorporen dentro 

de los inventarios nuevas herramientas que correspondan a tecnología de punta.969 

Esto implica atender de forma adecuada el volumen de demandas diarias que se 

radican en reparto. Teniendo en cuenta lo anterior, se deberían promover en la reforma 

normativa todos los artículos que permitan dar estas funciones frente a temas 

financieros, como la de los juzgados civiles y su operación real. 

 
968 Pymes Perú RTV. “Perú Avanza en la implementación de juzgados especiales comerciales. 

Entrevista a la jueza Rosario Alfaro, una de las primeras jueces comerciales en Perú”. Pymes Perú 

RTV. 6 nov. 2013. Internet. 29 jun. 2016. https://www.youtube.com/watch?v=cjQSzoK-yBY  

969 Es necesario actualizar los sistemas informativos de los juzgados con el uso de las TIC y de 

aplicativos APPS que faciliten los trámites dentro de los juzgados, tribunales y altas cortes. 
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Se deben establecer todas las herramientas adecuadas para que los consumidores 

financieros puedan acudir, ya sea a la Delegatura de Funciones Jurisdiccionales de la 

Superintendencia Financiera o interponer la acción para iniciar el proceso verbal 

sumario ante los jueces civiles haciendo valer sus derechos. Por lo tanto, puede 

afirmarse que cualquiera de las dos opciones es posible. Sin lugar a dudas, es el actor 

quien decide cuál camino tomar para hacer respetar sus derechos frente a la ejecución 

de un contrato como el de fiducia en garantía con superposición de roles. 

 

3.3.2. Fortalecimiento de la Superintendencia Financiera de Colombia 

También, es fundamental incrementar el papel activo del ente de control, pues del 

ejercicio de sus funciones dependen la estabilidad del sistema financiero, la integridad 

del mercado y la confianza de los consumidores de este tipo de servicios.970 No se 

debe olvidar, como se expresó en el capítulo dos de la segunda parte de este estudio, 

que la fiducia significa confianza y que, si se quiere ampliar su espectro de acción, es 

necesario implementar este tipo de herramientas que permitan fortalecer la confianza 

en el mercado para los consumidores financieros.971 Si no se cumple en debida forma 

por parte del ente de control con el objetivo de sus funciones, podrían presentarse una 

crisis financiera y costos económicos gigantescos para los consumidores de estos 

productos. Las consecuencias obvias de una deficiente supervisión se traducen en 

pérdidas económicas para los consumidores y una crisis del sector, lo que podría 

llevar a consecuencias mayores para la economía del país. Por lo tanto, la tercera 

herramienta planteada no solo promueve el fortalecimiento de la rama judicial civil, 

sino que busca un papel más activo del Estado, a través de las distintas funciones de 

la Superintendencia Financiera de Colombia sobre los conglomerados financieros,972 

 
970 Superintendencia Financiera de Colombia. Concepto Jurídico 2006034168¬002 de octubre 6 de 

2006. Internet. 19 may. 2015. 

www.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jsf?lServicio=Publicaciones&lTipo=publicaciones&lFuncion

=loadContenidoPublicacion&id=15633&dPrint=1 

971 Hernández Correa, Op. cit. P. 2. 

972 Proyecto de Ley 116 de 2016. Artículo 6°. Facultades de la Superintendencia Financiera de 

Colombia. Adicionase el numeral 9 al artículo 326 del Estatuto Orgánico del Sistema Financiero con 

el siguiente contenido:  

9. Facultades frente a los conglomerados financieros. 

Con el fin de ejercer una supervisión comprensiva y consolidada de los conglomerados financieros, la 

Superintendencia Financiera de Colombia tendrá las siguientes facultades: 
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en que se permita la superposición de roles. Ahora bien, las funciones de inspección, 

vigilancia y control no recaerían solamente sobre el banco matriz y la fiduciaria que 

acepta la superposición de roles indirecta, sino también sobre el conglomerado 

financiero del que son parte. Igualmente, el ejercicio de las funciones jurisdiccionales 

en la Superintendencia Financiera implica que, si se va resolver el caso en concreto 

de superposición de roles y se va a interponer una sanción, dicha sanción no solamente 

vaya en contra de la fiduciaria o el Banco, sino también en contra del conglomerado 

financiero, que es un agente importante y que un indebido comportamiento a través 

del abuso de la posición dominante del grupo empresarial podría conllevar un riesgo 

de gran magnitud para todo el sector financiero.973 

Es claro que, si se aprobara la superposición de roles directa del fiduciario, la 

Superintendencia Financiera, como organismo especialista en la materia, debería 

 
a) Impartir instrucciones a los holdings financieros relacionadas con la gestión de riesgos, control 

interno, revelación de información, conflictos de interés y gobierno corporativo, respecto del 

conglomerado financiero. 

b) Requerir a los holdings financieros cambios en la estructura del conglomerado financiero siempre 

que la existente no permita una adecuada revelación de información, una supervisión comprensiva y 

consolidada y/o la identificación del beneficiario real y de las entidades que lo conforman. c) Autorizar 

las inversiones de capital, directas o indirectas, que pretenda realizar el holding financiero en entidades 

financieras, de seguros y del mercado de valores locales o del exterior. d) Requerir información y 

realizar visitas de inspección a las entidades que conforman un conglomerado financiero, con el fin de 

obtener un conocimiento integral de su situación financiera, del manejo de sus negocios, de la 

administración de sus riesgos o de los demás aspectos que se requieran. e) Revocar la autorización de 

funcionamiento de una entidad vigilada en Colombia que haga parte de un conglomerado financiero 

cuyo controlante se encuentre en una jurisdicción diferente cuando la Superintendencia considere que 

la información entregada no permite el ejercicio adecuado de sus funciones de supervisión. 

Parágrafo 1°. Lo anterior, sin perjuicio de las demás funciones y facultades con las que cuenta la 

Superintendencia Financiera de Colombia para efectos de ejercer la supervisión individual y 

consolidada. Parágrafo 2°. Cuando se trate del ejercicio de las facultades señaladas en los literales b) 

y c), el Superintendente Financiero deberá escuchar previamente el concepto del Consejo Asesor. 

Parágrafo 3°. En el evento en que la Superintendencia Financiera de Colombia ejerza la facultad 

prevista en el literal l) numeral 3 del artículo 326 del Estatuto Orgánico del Sistema Financiero, se 

entenderá que resultan aplicables todas las disposiciones legales aplicables a los conglomerados 

financieros” (Énfasis fuera de texto). 

973 Autorregulador del Mercado de Valores de Colombia, Op. cit. 
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seguir ejerciendo de forma efectiva el control externo de la fiduciaria,974 del banco 

matriz y del conglomerado en general. De esta manera se daría un total cumplimiento 

a los estándares establecidos por el Acuerdo de Basilea II y por la OCDE,975 que exige 

al órgano que ejerce la supervisión de los conglomerados financieros tener equipos 

de trabajo internos que verifiquen cómo están funcionando los estándares de 

supervisión y que se realicen los ajustes necesarios para promover una mejora 

evidente en las funciones de inspección, vigilancia y control.976 

Ahora bien, con este control hecho por la Superintendencia Financiera de Colombia 

se asegurarían los objetivos que se plantean a continuación: 

1. Se preservaría la confianza del público en el sistema financiero y del consumidor 

de este tipo de productos.977 

2. Se efectuaría una supervisión íntegra de las operaciones de las entidades 

sometidas al control y vigilancia, existiendo así una verdadera inspección de los 

conglomerados financieros y de todas las sociedades que lo conforman. De esta 

forma se permite que haya un mejor control del riesgo de las operaciones, se evita 

un abuso de la posición dominante y se establecen reglas más claras frente al 

conflicto de intereses que se puede generar dentro de un conglomerado financiero 

cuando se permiten operaciones como las propuestas. 

3. Se haría un control de la autorregulación prudencial hecha por los mismos 

conglomerados financieros.978 

 

 
974 Superintendencia Financiera de Colombia. Estatuto Orgánico del Sistema Financiero, Decreto 633 

de 1993, Artículo 335.  

975 Sobre los cuatro principios de Basilea II ver Marasca, Figueroa, Stefanelli e Indri, Op. cit. 

976 Clavijo, Sergio; Vera, Alejandro; Malagón, David y González, Alejandro. El sistema bancario de 

Colombia. Simulaciones sobre sus efectos regulatorios. Bogotá: ANIF, Centro de Estudios 

Económicos Basilea III, 2015. Internet. 19 may. 2015. http://anif.co/sites/default/files/uploads/anif-

basilea1112_1.pdf 

977 Superintendencia Financiera de Colombia. Fallo. Acción de protección al consumidor. (s. f.). 

Internet. 30 nov. 2014. 

https://www.superfinanciera.gov.co/SFCant/ConsumidorFinanciero/Funcionesjur/fallosautos/2012-

0048.pdf 

978 Hernández Correa, Op. cit. P. 2.  

http://anif.co/sites/default/files/uploads/anif-basilea1112_1.pdf
http://anif.co/sites/default/files/uploads/anif-basilea1112_1.pdf
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3.4. Otras herramientas internas y externas de la sociedad fiduciaria 

 

Mecanismos jurídicos adicionales propuestos que facilitan la superposición de 

roles a través de un proceso de avalúo organizado 

Adicionalmente, se propone como otro tipo de herramienta del contrato de fiducia en 

garantía un proceso de avalúo más organizado y sistematizado. Esta medición de los 

bienes y derechos979 que conformen el patrimonio autónomo980 debe efectuarse por 

un experto independiente a las partes del negocio fiduciario, como ya se había 

expresado en la presente tesis doctoral. Este punto es de vital importancia, pues el 

perito, como profesional ajeno del contrato, deberá rendir un dictamen pericial que le 

fije un valor monetario a los bienes fideicomitidos. 

El perito en un contrato de fiducia en garantía debe estimar, verificar y cuantificar los 

bienes de toda clase y los derechos que estén en del patrimonio autónomo.981 Ello, 

aunque sea un simple trámite en el contrato de fiducia, es fundamental para subsanar 

el posible conflicto de intereses, pues el banco, al igual que cualquier otro acreedor 

beneficiario, debe manifestar su aceptación frente al informe de avalúo que presenta 

el perito avaluador como profesional en la materia. En este punto coyuntural no hay 

ninguna influencia de la relación matriz-filial. 

3.5. Señalamientos técnicos para Colombia 

Como se ha expresado en el presente documento, la superposición de roles puede ser 

un mecanismo muy efectivo para el desarrollo del mercado fiduciario en nuestro país. 

Es indispensable que se creen parámetros objetivos que sirvan de guía para las partes 

 
979 López, Hernán Fabio. Instituciones de derecho procesal. 9ª ed. Bogotá: Dupré, 2005. Impreso. P. 

295. 

980 Cárdenas Mejía, Op. cit. P. 3. 

981 “Son derechos patrimoniales aquellos que representan en el patrimonio de su titular un provecho, 

beneficio o ventaja apreciable en dinero. Los derechos patrimoniales tienen, principalmente un interés 

pecuniario; ellos constituyen, para quienes lo posee un valor económico. Ellos corresponden a riquezas 

materiales. Independientemente de sus respectivos objetos (bienes inmuebles o bienes muebles), los 

derechos patrimoniales tienen directamente o por evaluación, una expresión monetaria. Todos ellos 

representan un valor- dinero”; ver en Ochoa G., Op. cit. P. 98. 
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que intervienen en el contrato, con el fin de que la institución de la fiducia en garantía 

pueda tener un mejor desarrollo.982 

Ahora bien, la superposición de roles para el contrato de fiducia en garantía que se 

propone para Colombia debe contener unos requisitos mínimos los cuales se analizan 

a continuación. 

3.5.1. Cláusula compromisoria y arbitraje 

En la presente propuesta de tesis doctoral se estima que debe procurarse el uso de 

cláusula compromisoria en los contratos con el objeto de poner fin a las controversias 

que se susciten por la superposición de roles del fiduciario cuando las entidades 

bancarias y la fiduciaria pertenezcan al mismo grupo financiero.983 Si dentro del 

contrato de fiducia se pacta de común acuerdo entre las partes la cláusula 

compromisoria, la vía será el tribunal de arbitramento, quedando por fuera las 

posibilidades de acudir a la jurisdicción civil o de acudir a la delegatura Jurisdiccional 

de la Superintendencia Financiera de Colombia.984 Es importante mencionar que 

durante las última tres décadas en Colombia ha sido de uso común en los modelos de 

los contratos fiduciarios la suscripción de una cláusula compromisoria para precaver 

la ocurrencia de cualquier conflicto entre las partes y solucionarlo de forma eficiente 

a través del uso de mecanismo alternativos de resolución de conflictos. 

Sin lugar a dudas, la utilización de los mecanismos que permitan resolver los 

conflictos como el arbitraje constituye una de las soluciones eficientes para cualquier 

tipo de controversia que se suscite en temas de negocios fiduciarios.985 Al respecto se 

puede afirmar que el arbitraje es un mecanismo alternativo de resolución de conflictos 

dotado de eficiencia, pues los sistemas tradicionales de administración de justicia 

 
982 Las sociedades fiduciarias en Colombia tuvieron un crecimiento cercano al 19% totalizando 170,4 

billones de pesos en activos administrados. A enero de 2015 las fiduciarias en el país administraban 

un 8,31% de activos correspondientes a fiducia en garantía, en: Portafolio “¿Sabe usted que es una 

fiducia?” Portafolio, 6 may. 2015. p. 14. Impreso. 

983 Superintendencia Financiera de Colombia. Circular Externa 024 de 2016. Numeral 2.2.5. 

984 Asociación de Fiduciarias de Colombia. “Actualidad jurídica fiduciaria”, Op. cit. 

985 “Toda relación de crédito es una relación de confianza, porque crédito viene de credere, y el creer 

implica confianza en la persona a quien concedemos el crédito”, ver en Garrigues Díaz-Cañabate, Op. 

cit. P. 17. 
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algunas veces son lentos para fallar este tipo de controversias,986 mientras que el 

arbitraje, aunque exige que los convocantes paguen las tarifas del centro de arbitraje, 

fallan con celeridad y con calidad, pues los árbitros son abogados especialistas en 

materia comercial. 

Otra gran ventaja del arbitraje consiste en que ya ha sido un mecanismo utilizado 

tradicionalmente por las partes del contrato para solucionar las diferencias que se 

puedan dar dentro de un contrato de fiducia. En los últimos veinte años se han 

expedido una serie de laudos arbitrales987 en materia fiducia que han tenido relevancia 

nacional.988 Es claro, que el arbitraje es un mecanismo que permite a los árbitros 

impartir justicia de manera transitoria de forma imparcial, pues no se privilegia a 

ninguna de las partes sobre la otra dentro del proceso o al momento de fallar con el 

laudo arbitral. Cabe resaltar que en el proceso de arbitramento se ve la idoneidad de 

los árbitros, pues los tribunales de arbitramento están conformados por abogados con 

altos estándares éticos y profesionales que les permiten desarrollar sus funciones 

como árbitros. 

Haciendo énfasis en la pregunta de investigación de la presente tesis, es 

completamente viable en el caso de una controversia contractual derivada por la 

ejecución de la garantía en un contrato con superposición de roles directa o indirecta 

que se hiciera uso del arbitraje como mecanismo resolutorio del conflicto. En el caso 

 
986 Ver el capítulo “Régimen procesal de la fiducia” en: Peña Castrillón, Gilberto. Nociones 

fundamentales de fiducia. Bogotá: Asociación de Fiduciarias, Escuela Judicial Rodrigo Lara Bonilla, 

ABC, 1994. Impreso. P. 116: “En la práctica resulta indispensable conoce las vías procesales de que 

se dispone para la protección de los derechos subjetivos, quién es el juez competente, qué recursos se 

tienen y, en fin, cómo debe desarrollarse la discusión o el reclamo por un aspecto determinado de las 

múltiples relaciones jurídicas a que da lugar la fiducia mercantil desde el punto de vista procesal”. 

987 Ver: Laudo Arbitral - Alianza Fiduciaria contra Fiduciaria Integral septiembre 18 de 2003; Laudo 

Arbitral - Banco Superior contra Fiduciaria Tequendama. Julio 12 de 2000; Laudo Arbitral - 

Construcciones Ampomar contra Fiduandes Julio 23 de 2001; Laudo Arbitral - EMA contra Lloyds 

Trust, febrero 20 de 2003; Laudo Arbitral - Fiducafé contra Fideicomiso Quijano Rueda Hermanos 

Mayo 9 de 2003; Laudo Arbitral – Fiduciaria del Tolima contra MPG y Cía. agosto 23 de 2001; Laudo 

Arbitral – Jiménez contra Fiducafé Diciembre 22 de 1998; Laudo Arbitral - José Manuel Espinosa 

contra Fiduestado Julio 18 de 2005. 

988 Giraldo Bustamante, Carlos Julio. “La fiducia en Colombia según la justicia arbitral”. Revista de 

Derecho Privado (dic. 2005). Internet. 14 jun. 2016. 

http://www.redalyc.org/articulo.oa?id=360033183003>ISSN 
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específico, el tribunal de arbitramento tendría total competencia para expresarse si se 

debe hacer efectiva la garantía del negocio fiduciario por cumplirse todos los 

requisitos legales para hacerlo o si, por el contrario, el fiduciario actuó en total 

incumplimiento de las cláusulas del contrato, haciendo una interpretación equivocada 

de las mismas. Es evidente que el árbitro investido por las facultades temporales que 

le otorga la ley tendría con el laudo arbitral la potestad de reasignar de nuevo el 

derecho de propiedad al fideicomitente, si dicha garantía se ejecutó saltándose los 

procedimientos ordinarios, o podría fallar a favor de la fiduciaria y del conglomerado 

si se logra probar que su ejecución se hizo con todo el rigor de la ley. 

Teniendo en cuenta lo anterior, es viable, desde el punto de vista de la autora, para el 

fenómeno de la superposición de roles indirecta, que no solamente acudan al arbitraje 

el fideicomitente demandante, y la fiduciaria demandada, sino que interviniera el 

banco matriz beneficiario del contrato de fiducia en garantía. Es decir, no se aplicaría 

en este caso la teoría rígida de la relatividad de los contratos frente al arbitraje y la 

aplicación específica de la cláusula compromisoria para acudir a sede arbitral.989 

En este caso particular el banco matriz tendría un papel activo dentro del tribunal 

arbitramento, coadyuvando los intereses del demandado. Cabe la certeza de que frente 

al fenómeno de la superposición de roles indirecta se rompe el esquema de la teoría 

rígida de la relatividad del pacto arbitral o de la cláusula compromisoria. Por lo tanto, 

no se daría una estipulación por otro frente a los efectos jurídicos del laudo dentro del 

caso que resuelve una superposición de roles indirecta, sino que existiría una 

verdadera intervención dentro del arbitramento de un tercero, que en este caso es el 

banco que tiene una relación de superposición de roles por vía indirecta. Teniendo en 

cuenta esto, los efectos del pacto arbitral no solo afectarían al fideicomitente y al 

fiduciario, sino que afectaría completamente al banco, como beneficiario específico 

del contrato, quien tendría un papel más activo dentro del arbitraje y que obviamente 

se vería permeado por el laudo. 

Un aspecto para resaltar consiste en que el arbitraje otorga credibilidad y seguridad 

jurídica a las partes ya que al resolverse el conflicto jurídico derivado del negocio de 

garantía se da una certeza sobre el derecho de propiedad a la parte que gane el 

arbitramento. La gran ventaja de este mecanismo sobre la jurisdicción ordinaria en 

relación con la superposición de roles estriba en que el conflicto derivado entre las 

 
989 Ortegón Obando, Sebastián. “La arbitrabilidad subjetiva en el contrato de fiducia en Colombia”. 

Revista Estudios Socio-Jurídicos. 21(1): 177-207, ene.-jun. 2019. Impreso. 
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partes se resuelve mucho más rápido ante un tribunal de arbitramento que frente a la 

jurisdicción ordinaria. 

Es totalmente cierto que el arbitraje en esta materia fiduciaria se ha convertido en 

Colombia en una verdadera herramienta de descongestión para los despachos 

judiciales de todo el país. Aunque los centros de arbitraje tienen competencia frente 

a las posibles diferencias que puedan darse entre las partes de un contrato de fiducia, 

sería conveniente incluir la posibilidad de que éstos también resuelvan de forma más 

intensa los conflictos jurídicos que pueden llegar a derivarse de la superposición de 

roles del fiduciario y los consumidores financieros. Para lograr lo anterior, se deberían 

aumentar las salas, la infraestructura y el número de árbitros en las distintas listas de 

los centros de arbitraje del país, para que pueda expandirse aún más este mecanismo 

y así resolver los conflictos que pudieran darse dentro de un contrato de fiducia con 

superposición de roles del fiduciario. 

La propuesta de esta autora es entonces que los tribunales de arbitramento se hagan 

en un centro de arbitraje y conciliación donde existan árbitros especialistas en la 

materia que resuelvan un conflicto y que propongan soluciones eficaces que busquen 

satisfacer los intereses de las partes, manteniendo la búsqueda de beneficios comunes 

y una permanencia de la relación, la credibilidad y la confianza en los negocios 

fiduciarios.990 Desde el punto de vista jurídico de la doctoranda, Colombia está 

totalmente preparada para promocionar aún más la solución de este tipo de 

controversias patrimoniales a través de los centros de arbitraje y conciliación que han 

demostrado en los últimos 33 años su eficiencia para solucionar diferencias en materia 

de capacidad dispositiva, como puede ocurrir en un contrato de fiducia. 

Está claro que un arbitraje más fortalecido para este tipo de conflicto jurídico es una 

solución muy viable, ya que como mecanismo alternativo de resolución de conflictos 

dota de agilidad el proceso. Igualmente, entrega la posibilidad de un verdadero acceso 

a la justicia, pues las partes convocante y convocada reciben un laudo arbitral 

proferido por expertos en la materia que llenan este mecanismo de altos estándares 

de calidad.  

Es evidente que muchas veces en la etapa precontractual del negocio fiduciario de 

garantía las partes del contrato no hacen a consciencia una negociación de las 

obligaciones, de los compromisos adquiridos, una verdadera valoración de la garantía 

y los riesgos internos del negocio que van a celebrar. Por lo tanto, pueden presentarse 

luego, en la etapa de suscripción o en la etapa de ejecución, asimetrías de información 

 
990 Pinzón Sánchez.  Jorge. “La confianza es..., Op. cit. 
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que pueden ir acompañadas de interpretaciones disímiles que generan fuertes 

controversias entre las partes del acuerdo de voluntades. Ahora bien, esta práctica 

profesional alrededor del negocio fiduciario es completamente viable, pues abre las 

puertas para incentivar el uso del arbitraje en Colombia, permitiendo resolver lo antes 

posible las diferencias entre las partes, evitando que los bienes fideicomitidos puedan 

perder su valor económico. 

Teniendo en cuenta todo lo anterior, se hace evidente que la supervisión prudencial 

que haga la Superintendencia Financiera de Colombia debe tener un mayor desarrollo 

al aspecto del plazo991 en que debe hacerse efectiva la garantía. Esto con el fin de 

otorgarle todas las oportunidades de ley al deudor fideicomitente para que cumpla 

con la obligación. Por lo tanto, las otras controversias que se deriven del contrato 

pueden resolverse a través de métodos resolutorios de conflictos, como el arbitraje en 

una sede especializada en dicha materia, como lo son los centros de arbitraje y 

conciliación en Colombia. Así las cosas, las partes de común acuerdo escogerían 

previamente la sede del citado centro, donde se va a solucionar de forma definitiva la 

controversia derivada de un contrato de fiducia en garantía en que se presente el 

fenómeno en cualquier de sus expresiones. 

Para los conglomerados financieros no es beneficioso quedarse con los bienes 

otorgados en garantía por sus deudores. Por esta razón, la supervisión prudencial de 

la cual se habla está considerada tanto para el deudor como para el conglomerado 

financiero, pues el objeto está encaminado a percibir utilidades por los préstamos y 

los servicios financieros que se hagan y no quedarse con los activos que conforman 

el patrimonio.992 

 
991 Sobre el plazo de la devolución de los bienes: “Los plazos para que una sociedad fiduciaria 

administradora de bienes entregados en un contrato de fiducia en garantía los restituya al 

fideicomitente y/o beneficiario cuando se ha cumplido el término pactado para su duración se 

determinarán en el contrato de fiducia o por el acuerdo mutuo de las partes contratantes. El 

fideicomitente solo podrá efectuar la venta de los bienes con el concurso de la sociedad fiduciaria de 

acuerdo con las condiciones establecidas en el contrato”, ver en Superintendencia Financiera de 

Colombia. Concepto Jurídico nº 2008057689-001. Internet. 30 nov 2014. 

http://www.superfinanciera.gov.co/SFCant/Normativa/Conceptos2008/2008057689.pdf 

992 Ennis, Huberto M. “Basilea III: Lo que se viene en requerimientos de capital bancario”. Foco 

Económico. [s. l.]. 18 may. 2011. Ponencia. Internet. 15 ene. 2015. 

http://focoeconomico.org/2011/05/18/basilea-iii-lo-que-se-viene-en-requerimientos-de-capital-

bancario/ 
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La supervisión hecha por parte de la Superintendencia Financiera de Colombia 

verificaría también los mecanismos implementados para que pudiera darse la dación 

en pago para el conglomerado beneficiario que recibiría los bienes fideicomitidos en 

caso de que se incumpla con la obligación principal. De la misma forma, en los casos 

de conglomerados económicos en los cuales se presente la superposición de roles 

debe quedar consignado en el contrato de fiducia que se suscribe el tipo de relación 

jurídica que existe entre el fiduciario y el beneficiario. Esta cláusula debe quedar 

expresa en el contrato con el fin de que el deudor fideicomitente que lo suscriba tenga 

claridad de las particularidades del negocio que va a celebrar, que tiene unas 

connotaciones especiales adicionales al contrato proforma de fiducia en garantía. 

 

3.5.2. Excepciones en las que no cabría la superposición de roles 

Respecto de las circunstancias en los cuales no se recomienda que se dé la 

superposición de roles en la legislación colombiana se destaca el caso de una 

liquidación voluntaria993 del fideicomitente, o el concurso de acreedores994 cuando 

existe un fideicomiso de garantía.995 En estos dos casos específicos el fideicomitente 

no puede utilizar dicha superposición con el fin de beneficiar a los acreedores 

bancarios frente al resto de acreedores que se encuentran ubicados de acuerdo con 

 
993 Jiménez Sánchez, Marco Antonio. Estudios sobre el Fideicomiso. Bogotá: Ibáñez, 2007. Impreso. 

P. 57. 

994 Sotomonte Mujica, David Ricardo. “Patrimonio autónomo como deudor concursal”. Mercatoria 

8.2. (25 dic. 2009). Internet. 29 abr. 2015. 

http://revistas.uexternado.edu.co/index.php?journal=emerca&page=article&op=view&path[]=2031: 

“La existencia de un conjunto de bienes; su ausencia de definición legal; la carencia o indeterminación 

de su titular; la afectación del conjunto a un fin determinado por la ley o los particulares; la 

temporalidad de su existencia y la privación de personalidad jurídica, a pesar de ser sujeto de derecho”.  

995 Sobre ello ver Sanín Posada, Maristella. “Noción del fiduciario”. Jurisconsulta. Estudio de la 

Fiducia en Colombia. 2 (ene.-mar. 1999). Impreso. P. 19. “De hecho, si los bienes fideicomitidos salen 

del patrimonio del constituyente sin entrar en el de la fiduciaria, mal podría esta última hacer uso de 

los bienes de dicho patrimonio para atender sus propias obligaciones o las de terceros, o en caso 

contrario, utilizar sus propios bienes en detrimento de sus acreedores para satisfacer obligaciones 

ajenas”. 
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una prelación de créditos establecida por la legislación nacional en el momento de la 

liquidación o del concurso.996 

Si se aprobara en estos casos la superposición de roles del fiduciario, el valor real de 

las garantías de los otros acreedores que se encuentran en el concurso quedaría 

desvalorizado, ya que la entidad financiera, como beneficiaria del contrato de fiducia 

en garantía,997 podría cobrarse preferencialmente sus obligaciones con los bienes 

fideicomitidos998 que conforman el patrimonio autónomo.999 Se evidencia pues que 

la superposición de roles del fiduciario en un contrato de fiducia en garantía vulneraría 

con esta posibilidad los derechos que la legislación le confiere al resto de los 

acreedores cuando se presenta la liquidación, desmejorando su puesto y desvirtuando 

la prelación conferida por la ley. Si se llegase a aprobar la superposición de roles, 

sería necesario mejorar el registro único de garantías existente que le permitiera a los 

terceros tener una verdadera oponibilidad de sus derechos. 

La autora realmente considera que no es suficiente seguridad jurídica la obligación 

que tiene el fideicomitente de informar al fiduciario que existe una liquidación 

 
996 Sobre la fiducia de garantía como mecanismo de financiación se recomienda ver Villca Pozo, 

Milenka. El fideicomiso como mecanismo de financiación empresarial en Bolivia. jun. 2014. Internet. 

20 junio 2014. 

http://www.mundofiduciario.com/index.php?view=article&catid=6%3Abiblioteca&id=46%3A-el-

fideicomiso-como-mecanismo-de-financiacion-empresarial-en-bolivia-2da-

parte&format=pdf&option=com_content&Itemid=2 [citado en: [20-06-2014].  

997 Frente al tema de fiducia en garantía y al patrimonio autónomo que se crea el tratadista ha expresado 

que: “El patrimonio autónomo es una universalidad de derecho, lo que implica que el activo responde 

por el pasivo”. Cárdenas Mejía, Op. cit. P. 22. 

998 Sobre el propósito del patrimonio autónomo en la fiducia en garantía: “Se constituye un patrimonio 

autónomo con el único propósito de asegurar un deber de prestación (art. 1233 C. de Co), por lo que 

los bienes fideicomitidos salen del haber del fiduciante para pasar a conformado, siendo administrado 

por el fiduciario quien en el evento del incumplimiento de las obligaciones deberá enajenarlos con 

estricta sujeción a las instrucciones otorgadas por el constituyente, en orden a pagar a los acreedores 

el monto de sus acreencias, bien sea con el producto de la venta o mediante la dación en pago”, ver en 

Corte Suprema de Justicia de Colombia, Sala de Casación Civil. Sentencia 1995-02415 M.P.: Ruth 

Marina Díaz Rueda. 

999 Corte Suprema de Justicia de Colombia, Sala de Casación Civil. Sentencia con Expediente 11001 

3103 031 1999 01041 01 del 25 de enero de 2010. M.P.: Pedro Octavio Munar Cadena. P. 24. 
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voluntaria de la sociedad.1000 Es necesario que todas las fiduciarias puedan constatar 

el real valor de la garantía, no solamente a través de peritos expertos que determinen 

su valor comercial, sino de las situaciones que pueden afectar sus intereses reales al 

momento de hacerla efectiva. 

Respecto a los remanentes de los contratos de fiducia en garantía, cuando existe la 

situación de una liquidación voluntaria del fideicomitente, se estima que, al momento 

de terminarse el contrato, es necesario que los mismos pasen a ser parte de los activos 

que conforman la masa de la liquidación, permitiendo el pago de los acreedores, de 

acuerdo con la prelación de créditos establecida por la ley. 

 

3.5.3. Mayor profesionalización del fiduciario en el país de posición intermedia 

en Latinoamérica 

Ahora bien, para ir cerrando los temas que se plantearon en cuanto a la superposición 

de roles del fiduciario a nivel nacional, en consideración de la autora, es pertinente 

que se aumente la profesionalización del fiduciario que tome los dos roles en el 

negocio en aquellas legislaciones latinoamericanas en las cuales el fiduciario puede 

ser una persona jurídica que no trabaja en el sector financiero. Como se vio en la 

primera parte de este estudio, en Colombia el fiduciario siempre debe ser un 

profesional en la materia, mientras que, en otros países de este hemisferio, como 

Argentina, puede ser una persona natural o una sociedad que no gocen de unos 

requisitos profesionales restringidos, como sí sucede en nuestro país.1001 

En aquellas legislaciones con límites más amplios se debe procurar que a la calidad 

de fiduciario se confieran unos requisitos mínimos para que no se presenten abusos 

por parte de estas personas jurídicas. Como se ha visto, la solución que se propone en 

esta tesis doctoral es que se empiece a hacer una supervisión prudencial por parte de 

las entidades del Estado para evitar que se generen conflictos de intereses y abusos 

por parte de los fiduciarios que no son instituciones financieras. 

Es apremiante que, cuando exista una superposición de roles, las entidades que 

ejercen la inspección y vigilancia del fiduciario en los países latinoamericanos 

supervisen el cumplimiento de los plazos en que se ejecuta la garantía. De esta manera 

 
1000 Flórez Ramírez, Alfredo Enrique. “La fiducia en la modalidad de garantía”. Universitas. 92 (jun. 

1997). Impreso. P. 220. 

1001 Las sociedades comerciales y los inversionistas (personas naturales) pueden ser fiduciarios de 

acuerdo a lo establecido en la normatividad vigente actual. 
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se evita que los bienes fideicomitidos sean otorgados de manera premeditada en 

dación en pago1002 a los beneficiarios que otorgaron el crédito, sin brindarle la 

posibilidad al deudor fideicomitente de cumplir con la obligación y de que se le 

regresen los bienes fideicomitidos.1003 

  

 
1002 Superintendencia Financiera de Colombia. Concepto Jurídico nº 2001032588-1 de septiembre 3 

de 2001. Internet. feb. 2012. 

http://www.superfinanciera.gov.co/Normativa/doctrinas2001/dacionenpago053.htm  

Para esta entidad la dación en pago “Consiste más que todo en un instrumento independiente de los 

enunciados por el ordenamiento civil colombiano para extinguir las obligaciones. Justamente, si el 

deudor no satisface la prestación a su cargo entregando la cosa primitivamente acordada, no puede 

hablarse de pago en estricto sentido (art. 1626 C.C.); pero siendo la genuina intención de las partes 

cancelar la obligación preexistente, es decir, extinguirla, la dación debe, entonces, calificarse como 

una manera -o modo- más de cumplir, supeditada, por supuesto, a que el acreedor la acepte y a que los 

bienes objeto de ella ingresen efectivamente al patrimonio de aquél. No en vano, su origen y su sustrato 

es negocial y más específicamente volitivo. Por tanto, con acrisolada razón, afirma un sector de la 

doctrina que "La dación en pago es una convención en sí misma, intrínsecamente diversa del pago 

[…]. El planteamiento que en las líneas anteriores acaba de hacerse devela el elemento fundamental 

de la dación en pago: La ejecución de la obligación debida con algo distinto de lo inicialmente previsto 

(aliud pro alio), partiendo del hecho indubitable de que su consumación presupone un convenio entre 

el deudor y el acreedor destinado a obtener la satisfacción del último mediante la nueva prestación. Se 

origina en consecuencia un negocio jurídico sujeto para su existencia y validez a la comparecencia de 

las condiciones generales que pregona el artículo 1502 del Código Civil”. 

1003 Superintendencia Bancaria de Colombia. Concepto Jurídico nº 97019193-1 de mayo 30 de 1997. 

Internet. mar. 2012. http://www.superfinanciera.gov.co 
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CONCLUSIONES SEGUNDA PARTE 

De lo planteado en esta segunda parte pueden desprenderse las siguientes 

conclusiones jurídicas: 

 

1. La fiducia en garantía debe modernizarse aún más a través de permitir la 

superposición de roles del fiduciario en vía directa, pues la indirecta ya se está 

dando en Colombia. Las soluciones dadas en esta tesis doctoral están dirigidas 

a ampliar el espectro de acción al permitir que el fiduciario pueda hacer 

efectiva la garantía directamente él, siempre y cuando exista un seguro de 

cumplimiento y otro de responsabilidad civil contractual que sirvan a su vez 

de contratos accesorios del contrato de fiducia en garantía y cuyos 

beneficiarios de las pólizas sean los mismos beneficiarios del contrato de 

fiducia en garantía en que ocurra el fenómeno en su expresión directa. A su 

vez, se concluye que para que pueda darse la superposición directa debe existir 

siempre otra sociedad fiduciaria que actúe en el contrato y que puede ser del 

mismo conglomerado financiero o no, que cumpla con las obligaciones del 

contrato y con todos los deberes especiales de conducta, sobre todo en la etapa 

de ejecución de la garantía; de esta forma se garantiza que no ocurran 

conflictos de intereses. La existencia de otro fiduciario que actúe 

concomitantemente en el contrato de fiducia en garantía otorga una mayor 

transparencia tanto en la etapa de ejecución como en la de terminación del 

contrato, permitiendo que se respeten los derechos de todos los beneficiarios 

del contrato.  

2.  De igual manera, en las soluciones propuestas para que pueda darse la 

superposición de roles en sus dos expresiones, se busca mejorar el trámite del 

avalúo de los bienes fideicomitidos. Es totalmente necesario que se haga la 

valoración de activos de forma más periódica, facilitándole así a las partes 

conocer el valor real de los derechos y los bienes que conforman el patrimonio 

autónomo y como una variación económica en los mismos puede afectar el 

contrato de fiducia en garantía donde está ocurriendo el fenómeno de 

investigación. No puede seguir permitiéndose que el avalúo quede 

desactualizado y que la garantía admisible no tenga una ponderación real que 

permita servir a la finalidad del contrato. El tema de la valoración es otro 

requisito fundamental para que la superposición de roles pueda ocurrir, ya 

que, si no se sabe cuánto cuesta la garantía admisible, no sería viable que el 

banco matriz o la misma fiduciaria puedan ejecutarla para pagarle al resto de 

acreedores y pagarse ellos mismos en calidad de beneficiario-acreedor. La 
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valoración debe hacerse mínimo de manera ordinaria cada mes y 

extraordinariamente cuando la situación lo amerite en los contratos donde 

ocurra la superposición. No es viable la superposición de roles directa o 

indirecta en contratos de garantía en los cuales el último avalúo se haya hecho 

aproximadamente hace tres años pues no sería posible ni siquiera la 

expedición de un certificado de garantía para los beneficiarios y para el deudor 

fideicomitente. 

3. Adicionalmente, en la solución de modernización del contrato de fiducia en 

garantía se busca que se haga una implementación del uso de las aplicativas 

apps, a través de los teléfonos móviles, para realizar el registro de la fiducia 

en garantía en Confecámaras y sobre todo de los contratos de fiducia en 

garantía donde se admita la superposición de roles directa —-en caso de 

admitirse— o indirecta. Es necesario que estos contratos de fiducia en garantía 

en que se presente el fenómeno tengan unos controles tecnológicos de gestión 

frente a la garantía, a las personas que están determinadas como beneficiarios 

del acuerdo de voluntades y si existe una demanda de alguna de las partes o 

de los beneficiarios frente al contrato de fiducia en garantía. Adicionalmente, 

sería viable dejar en este registro de Confecámaras si existe algún tipo de 

contrato accesorio que dependa del contrato de fiducia en garantía como 

principal. 

4.  Es necesario que se cree una acción fiduciaria como expresión especial de la 

acción de consumidor financiero para los contratos de fiducia en garantía, en 

los cuales surja la superposición de roles en alguna de sus dos expresiones y 

suceda una controversia contractual entre las personas que tienen un interés 

legítimo en él. Se concluye que la legitimación para interponer la acción la 

tendría, en primer lugar, el fideicomitente, en segundo lugar, la podría 

interponer el beneficiario del contrato que haya aceptado la designación de su 

rol y haya visto vulnerados sus derechos por una actuación o alguna omisión 

del conglomerado financiero, el banco matriz o la sociedad fiduciaria. La 

creación de una acción fiduciaria a través de una reforma legislativa es 

perentoria, pues el nivel de confianza que se exige en un contrato de fiducia 

en garantía en que ocurra la superposición de roles hace exigible que permita 

el nacimiento al mundo jurídico de una acción especial para los consumidores 

financieros, como lo son los fideicomitentes y los beneficiarios vinculados a 

un contrato de este tipo. En síntesis, para que pueda darse la superposición de 

roles debe existir un mecanismo dinámico y efectivo como sería una acción 

fiduciaria que permita hacer valer los derechos de quienes la interponen ante 

la delegatura de funciones jurisdiccionales de la Superintendencia Financiera. 
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5. En Colombia la superposición de roles directa del fiduciario en el contrato de 

fiducia en garantía podría aprobarse pues el país tiene un conjunto de 

herramientas jurídicas que le permitirían asumir la posición más flexible 

frente al fenómeno en investigación, pasando de ser un país representante de 

la tesis restrictiva matizada a un país que haga un salto de paradigma, 

rompiendo con los antiguos esquemas y ubicándose en la postura contraría, es 

decir, en la tesis permisiva matizada. 

6. La primera herramienta que tiene la legislación colombiana la constituye la 

autorregulación prudencial del mismo conglomerado financiero que, a través 

del código de ética y buen gobierno corporativo, puede regular las conductas 

de todos los empleados, accionistas y relacionados con el grupo que puedan 

intervenir en la suscripción del contrato de fiducia en garantía con 

superposición de roles del fiduciario. Esta herramienta tiene un pequeño rango 

de acción que, complementada con otras herramientas, puede ser útil para 

solucionar los efectos negativos que pudieran darse cuando es mal utilizada la 

superposición de roles directa. 

7. La segunda herramienta planteada para superar el potencial conflicto de 

intereses, cuando se presente la superposición directa de roles del fiduciario, 

se da con una ampliación de la regulación nacional que debe replantear el 

concepto de conflicto de intereses y fijar un marco legal más amplio que 

permita las operaciones entre la matriz y la filial de un conglomerado 

financiero.  

También, es claro que la superposición de roles en cualquiera de sus 

expresiones no es fuente generadora de abusos de posición dominante. Frente 

al fenómeno de investigación se evidencia que la fiduciaria debe hacer análisis 

de las operaciones que se admiten en la superposición de roles directa o en la 

indirecta para cumplir con los parámetros legales establecidos por el Estatuto 

Orgánico del Sistema Financiero y así evitar abusos por los miembros que 

conforman un conglomerado financiero. Igualmente, como parte de la 

segunda herramienta propuesta en el capítulo correspondiente, se encuentra la 

necesidad de crear una ley marco para la región latinoamericana que se 

aplique en el territorio colombiano, sobre todo para aquellas operaciones 

financieras que van a darse dentro del contrato y que pueden involucrar 

personas que se encuentran en otros países de la región. Se concluye, frente a 

la segunda herramienta propuesta, que el espectro de acción de la regulación 

es un poco más amplio que el de la autorregulación, pero necesita de la 
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supervisión prudencial activa de la Superintendencia Financiera para tener la 

suficiente contundencia jurídica. 

8.  Como tercera herramienta planteada se encuentra un papel más activo de la 

Superintendencia Financiera de Colombia frente a los negocios jurídicos 

como los contratos de fiducia, en especial de aquellos en su modalidad de 

garantía. Es totalmente posible que alguna de las diferencias que surjan por la 

superposición de roles del fiduciario sean ventiladas ante la Delegatura 

Jurisdiccional de la Superintendencia Financiera. Esta herramienta debe ir 

acompañada con la posibilidad de fortalecimiento de la jurisdicción civil, que 

le permita a los accionantes de controversias contractuales poner fin a sus 

diferencias mediante una sentencia proferida por jueces civiles y profesionales 

en la materia. Cualquiera de las opciones tiene cabida, pues la 

Superintendencia Financiera y el juez civil tendrían conocimiento a 

prevención del caso.   

9. Sin lugar a dudas, la esfera con mayor influencia para evitar las posibles 

consecuencias negativas derivadas de un conflicto de intereses sería la de la 

supervisión prudencial como herramienta contundente. 

 

 Fuente: Elaboración propia. 

10. Igualmente, como herramienta adicional o complementaria se propone en la 

segunda parte de la tesis la creación de una cláusula compromisoria en el 

contrato de fiducia en garantía con superposición de roles directa, que permita 

resolver las diferencias y sus efectos negativos, causados por las partes cuando 
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se utilice por alguna de las partes de forma incorrecta el fenómeno tratado en 

este trabajo. Es claro que en el mundo actual un porcentaje alto de personas 

escogerá el arbitramento como mecanismo idóneo para resolver las 

controversias en materia de fiducia, como lo ha demostrado la tendencia de 

los centros de arbitraje y conciliación que atienden este tipo de casos. De igual 

forma, existirá un porcentaje que optará por acudir ante la Superintendencia 

Financiera de Colombia, específicamente a la Delegatura de Funciones 

Jurisdiccionales, para resolver sus diferencias contractuales. Cualquiera de las 

opciones que se tome es válida, lo que en realidad se debe promover es un 

acercamiento de los consumidores financieros a este tipo de herramientas 

generando una confianza que será consecuencia de la aplicación de las 

herramientas y de un respeto de los derechos de los consumidores. 
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CONCLUSIONES GENERALES 

 

En síntesis, se puede afirmar que a partir de la década de los setenta del siglo pasado 

las diferentes legislaciones latinoamericanas han desarrollo el concepto del 

fideicomiso en general, adaptando la figura del trust anglosajón a la región. Cada una 

de estas legislaciones ha creado matices que se adaptan a las necesidades concretas 

de cada país y que han desarrollado una versión propia de la institución que ha 

conllevado una verdadera evolución del fideicomiso en la zona. 

Luego de revisar la fiducia en garantía en tiempos de cambios económicos se derivan 

las siguientes conclusiones generales a la superposición del fiduciario en la fiducia en 

garantía: 

1. Es claro que el trust se trasplantó bien en este hemisferio. Sin embargo, la 

posibilidad de que el fiduciario sea beneficiario del fideicomiso ha generado todo 

tipo de controversias jurídicas en la región. Inclusive, se han hecho cambios 

disruptivos de países que han pasado de una posición antagónica al otro extremo 

del paradigma en los últimos diez años. A lo largo de este documento se 

demuestra cómo algunos países la prohíben,1004 otros la permiten y dos países de 

la región no se pronuncian al respecto.  

2. En lo que respecta a los dos países que han guardado total silencio frente al 

fenómeno de investigación, es perentorio que sus legisladores adopten una 

postura clara frente al tema en aquella legislación en la que no existe 

pronunciamiento. La autora considera que el vacío jurídico puede traer 

dificultades legales de orden nacional e internacional para los países que no han 

redactado sus regulaciones ni han creado ninguna línea de jurisprudencia al 

respecto. Al no existir una posición clara en Cuba y Chile no podría establecerse 

si existe una sanción jurídica para el fiduciario que tiene un desdoblamiento en 

su rol en estos dos países, o si, por el contrario, el fenómeno está permitido en 

cualquiera de sus expresiones y debe promoverse dentro de los límites del orden 

público y la seguridad jurídica. Ahora bien, al no existir legislación en este 

sentido, el papel del juez se vuelve crucial frente a la valoración del fenómeno de 

investigación y su desarrollo en el caso concreto.  Por lo tanto, el juez tendría que 

acudir a otras legislaciones de la región donde el fenómeno ha sido regulado en 

su aspecto general y particular y tendría que traer al caso concreto elementos 

exógenos que inclusive no se adapten del todo a las particularidades del caso 

 
1004 Ver la legislación colombiana como máximo exponente de la postura que la prohíbe. 
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dentro del país. En opinión de la autora, el análisis del caso se dificulta para que 

el juez pueda fallar mediante sentencia judicial definitiva. Ahora bien, si el caso 

de superposición de roles que está analizando el juez es tan particular que no se 

ha tratado en otras legislaciones del hemisferio o inclusive en otras latitudes, el 

juez tendría que apoyarse en principios jurídicos como la equidad para resolver 

el caso en que ocurra una superposición de roles directa o indirecta, buscando no 

vulnerar los derechos de los beneficiarios dentro del negocio. 

3. Como se ha demostrado, el fideicomiso latinoamericano ha propiciado el 

desarrollo del principio de la autonomía de la voluntad privada pues permite que 

el fideicomitente establezca, desde la suscripción del contrato, la forma como el 

fiduciario va a disponer de los bienes en caso de que se incumpla la obligación 

de pago con el banco matriz.  

4. La libre disposición de los bienes fideicomitidos que se pacte en el contrato es 

uno de los máximos ejemplos del principio de la autonomía de la voluntad 

privada, pues los sujetos de derecho tienen disposición de los intereses y derechos 

de los que son titulares, siempre enmarcados dentro de los límites generales 

dados por el orden público. Es claro que este principio se ve restringido por 

limitaciones generales del derecho que son: 1) evitar que el contrato sea utilizado 

para generar un fraude a la ley y 2) que el contrato sea utilizado contrario a la 

ética. Países donde se evidencia diariamente esto, en materia de fideicomiso, son 

México, Ecuador, Brasil y Uruguay.  

 

Quedó demostrado que sí es posible en Latinoamérica traer figuras como el trust 

y permitir los trasplantes jurídicos, posibilitando adaptaciones especiales de 

fenómenos como el de la superposición de roles del fiduciario que ocurre dentro 

del negocio fiduciario. Es evidente cómo cada uno de estos países de la región, 

ha encontrado soluciones jurídicas a situaciones como el conflicto de intereses y 

el abuso de la posición dominante que de alguna manera se han intentado 

relacionar con el fenómeno de esta investigación. Sin embargo, los países de las 

tesis permisivas matizadas y extremas han partido de la premisa originaria del 

fenómeno neutro, indicando que los resultados del contrato de fiducia en que éste 

ocurra dependerán en realidad del cumplimiento de las partes de las obligaciones 

y los deberes especiales de conducta dentro del acuerdo. No se parte de una 

concepción negativa de la superposición de roles que pueda confundirlo con 

situaciones indeseadas como el conflicto de intereses y el abuso de la posición 

dominante. 
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5. A título de observación general, considero fundamental promover una 

armonización a través de principios para el fenómeno de la superposición de roles 

del fiduciario en la región. Se evidencia que a pesar de las diferentes regulaciones 

latinoamericanas existen más elementos comunes que divergencias entre los 

países, lo que permitiría hacer una armonización sobre este tema. Ya han existido 

antecedentes mundiales interesantes en el proceso de armonización, como lo fue 

la Convención de la Haya del Trust, en la que se puso a dialogar a los países del 

sistema de Common Law con los países con sistema continental. Por lo tanto, 

para la autora cabe la certeza de que, al ser todos los países latinoamericanos 

miembros del sistema continental, es posible dar los pasos hacia una 

armonización a través de principios rectores que queden plasmados de manera 

general mediante una ley modelo. 

6. Quedó probado que la legislación colombiana se encuentra alineada con los 

principios básicos y las nociones generales establecidas en la Convención de la 

Haya del Trust, ya que se cumple con las exigencias de que sea un contrato que 

se formalice por escrito, se crea un patrimonio autónomo o especial y al fiduciario 

se le traspasa el bien a título de fiducia. Este hecho se repite en otras legislaciones 

latinoamericanas como la mexicana. Ello, sin lugar a dudas, es otro elemento que 

permite ver que sí es posible una armonización en la fiducia en garantía y en la 

superposición de roles del fiduciario. 

7. La Convención de la Haya y la reforma legislativa al Código francés son 

ejemplos claros de legislaciones de otras latitudes que contemplan aspectos 

fundamentales del contrato de fiducia con superposición de roles y que deberían 

ser tenidos en cuenta en Colombia por los códigos de buen gobierno corporativo, 

el legislador nacional y la misma Superintendencia Financiera para procurar un 

mayor avance de la fiducia en garantía en que se surta el fenómeno de 

investigación en cualquiera de sus expresiones. 

8. Entre los aspectos a resaltar de la citada convención y de la legislación gala se 

encuentran la necesidad de presentar estados financieros y una contabilidad más 

exhaustiva del fideicomiso y hacerlos conocer a los beneficiarios del contrato, si 

así lo solicitan. Igualmente es necesario hacer una mayor clarificación de las 

clases de beneficiarios del contrato, pues no es lo mismo ser el acreedor banco 

matriz de la fiduciaria que ser un simple comerciante que se encuentra también 

como beneficiario del negocio jurídico. 

9. Sí es posible la armonización, pues las formas de perfeccionarse el contrato, entre 

otras similitudes, permiten que haya más puntos de convergencia que de 
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divergencia. Indudablemente, otra similitud fundamental en todas las 

legislaciones estudiadas consiste en que este mecanismo financiero sirve como 

fuente de pago. Este elemento teleológico, que quedó plasmado en todas las 

legislaciones latinoamericanas, puede servir como puente principal para una 

armonización en la región. Se puede afirmar que el éxito del fideicomiso de 

garantía depende de la regulación flexible que se establezca en cada una de las 

legislaciones latinoamericanas para liquidar la garantía sin tener que acudir a un 

procedimiento judicial. 

10. Es claro que la fiducia en garantía es una institución de gran trascendencia 

patrimonial y legal. Sin embargo, se considera perentorio que se efectúe una 

reforma legislativa que llene los vacíos jurídicos de su especialidad y que 

conlleve una mayor explotación de la figura por parte de las mipymes como un 

mecanismo de fuente de pago. Esta propuesta está encaminada a impedir que 

tengan que irse a reorganizaciones de la compañía o a una liquidación voluntaria 

en tiempo de crisis económica. 

11. En definitiva, en Colombia es necesario un cambio de regulación frente a la 

disposición que prohíbe al fiduciario ser a la vez beneficiario del contrato, pues 

la figura de la superposición de roles directa es completamente factible en el 

territorio nacional, siempre y cuando se establezcan unos requisitos mínimos que 

deben aparecer en los códigos de buen gobierno corporativo, en la regulación 

nacional e internacional y en los lineamientos generales dados por la 

Superintendencia Financiera, por un lado a través de su doctrina y, por el otro, a 

través del uso de las funciones jurisdiccionales, aumentando así su espectro de 

acción. 

12. La regulación y la autorregulación en los códigos de buen gobierno corporativo 

deben estar acompañadas de la supervisión prudencial a los miembros del 

conglomerado financiero por parte de la Superintendencia Financiera de 

Colombia. Adicionalmente, se debe abrir la posibilidad del ejercicio de acciones 

por parte de los consumidores financieros, ante la jurisdicción civil. Estas 

herramientas legales propuestas podrían generar el espacio a nivel nacional para 

que ocurra la superposición de roles del fiduciario. Ellas son complementarias, 

no podría funcionar la superposición de roles con una, pero sin la otra, pues se 

restaría un dinamismo a los mecanismos propuestos para evitar el conflicto de 

intereses y el abuso de la posición dominante. La autorregulación del grupo 

financiero, unida a la regulación prudencial a nivel nacional e internacional y el 

control externo que haga la Superintendencia Financiera sobre el conglomerado 

son ayudas jurídicas que permitirían un mayor respeto de los derechos de los 



414 

consumidores financieros y que generarían mayor predicción, credibilidad y 

seriedad en este sector económico.  

13. Así mismo, en consideración de la autora, para que la superposición de roles 

funcione, se requiere generar una autorregulación prudencial en la materia que 

vaya de la mano con mecanismos de control interno (auditorías internas) y 

externo (auditorías externas) especiales para la figura de la superposición, que 

protejan el principio de transparencia lo que debe ser un principio cardinal en este 

tipo de contratos de confianza. 

14. El papel del Estado debe ser más activo con el fin de promover una verdadera 

protección de los intereses de los consumidores financieros. Por lo tanto, como 

se explicó en la segunda parte de la presente tesis doctoral, se deben promover el 

fortalecimiento de la Superintendencia Financiera de Colombia, en sus funciones 

de inspección, vigilancia, control y ahora en la nueva función jurisdiccional sobre 

los conglomerados financieros cuando se desarrolle la superposición de roles. Sin 

lugar a duda, este fortalecimiento del Estado también debe hacerse a través de 

brindarle las herramientas de formación y de infraestructura suficiente, que 

permita solucionar todas las controversias contractuales, incluso las que se 

podrían generar en un contrato de fiducia en garantía con superposición de roles 

del fiduciario. 

15. En síntesis, la aplicación de los deberes secundarios de conducta como la lealtad 

y la confianza son claves para que el fenómeno de la superposición de roles del 

fiduciario en sus expresiones directa e indirecta pueda darse. Si existe una real 

aplicación, por parte del fiduciario, del deber de lealtad y de confianza y el 

cumplimiento real de todas las obligaciones, no tendría cabida la posibilidad de 

un abuso de la posición dominante por parte del fiduciario, ni la posibilidad de 

que se generen hechos que sean la causa directa a conflictos de intereses. 
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FUENTES NORMATIVAS 

Colombia 

• Código Civil. Artículo 2491  

• Código de Comercio. Artículo 1238 

• Código de Procedimiento Civil. Artículo 488 

• Constitución Política de Colombia 

 

• Congreso de la República. Decreto 710 de 2012, que adicionó el artículo 11.2.1.4.14.1 del 

artículo 4 del Decreto 2555 del 2010 

• Congreso de la República. Decreto Ley 2153 de 1992  

• Superintendencia Bancaria de Colombia. Circular Externa nº 11 de 2002 

• Superintendencia Financiera de Colombia. Circular Básica Jurídica, Título V, Capítulo 

Primero, Numeral 4.1.1  

• Estatuto Orgánico del Sistema Financiero  

• Congreso de la República. Ley 45 de 1990  

• Congreso de la República. Ley 1480 de 2011  

• Congreso de la República. Ley 1328 de 2009, Ley de Protección del Consumidor Financiero  

• Congreso de la República. Ley 1676 del 20 de agosto de 2013, Ley de garantías mobiliarias  

• Congreso de la República. Ley 1480 del 2011  

• Congreso de la República. Decreto Ley 2153 de 1992  

• Congreso de la República. Ley 1328 de 2009  

• Superintendencia Financiera de Colombia. Resolución 2333 de 2013  

• Congreso de la República. Exposición de motivos, Proyecto de Ley 119 del 23 de agosto de 

2016. “Por el cual se dictan normas para fortalecer la regulación y supervisión de los 

conglomerados financieros y los mecanismos de resolución de entidades financieras” 

• Superintendencia Financiera de Colombia. Resolución 1425 de 2012  

 

Francia 

• Asamblea Francesa. Ley francesa 2007-211 del 19 de febrero del 2007  

 

Canadá 

• Asamblea Nacional. Código Civil de Quebec de 1990.  

 

NORMATIVA INTERNACIONAL ESPECÍFICA DE FIDUCIA 

• Convención de la Haya de 1985 

• Acuerdos de Basilea I, II y III 
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NORMATIVA LATINOAMERICANA 

 

Argentina 

• Código Civil Argentino 

• Ley 21526 de 1997 

• Ley de Fideicomiso, Ley 2441 de 1994 

 

Bolivia 

• Código de Comercio de Bolivia 

• Código Tributario 

• Recopilación de Normas para Bancos y Entidades Financieras 

• Ley 2297 de 2001 

 

Brasil 

• Código Civil. Ley 10.40610 de enero de 2012 

• Ley 4.728 del Mercado de Capitales 

• Ley 4864 de 1965 

• Ley 70 de 1966 

• Decreto 911 del 1 de octubre de 1969 

• Ley 9.514 de 1997  

• Ley 6404 de 1976 

• Ley 8668 de 1993 

 

Chile 

• DFL 3 del Ministerio de Hacienda (Publicado en el Diario Oficial del 19 de diciembre de 

1997) 

• Código Civil  

• Ley 16.271 de 1965 

 

 

Costa Rica 

• Código de Comercio 

• Ley Orgánica del Sistema Bancario, Ley 1644 de 1953 

• Ley Reguladora del Mercado de Valores No. 7732 del 17 de diciembre de 1997 
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Cuba 

• Decreto Ley 173 

• Decreto Ley 172 

• Ley 159 

 

Ecuador 

• Ley del Mercado de Valores, Ley 107 RO/367 del 23 de julio de 1998 

• Reglamento General de la Ley del Mercado de Valores, Decreto Ejecutivo 390 RO/87 del 14 

de diciembre de 1998 

• Ley General de Instituciones del Sistema Financiero 

• Reglamento a la Ley General de Instituciones del Sistema Financiero. Decreto Ejecutivo 

1852. RO7457 de 4 de julio de 1994 

 

El Salvador 

• Código de Comercio 

• Decreto Legislativo 671 de 1970 

• Ley de Bancos 

• Decreto Legislativo 697 de 1999 

 

Guatemala 

• Decreto 2-70 

• Decreto 19-2002 

• Decreto 34-96 

• Decreto 26-92 

• Decreto 120-9. 

• Decreto 67- 2000 

• Resolución JM 23-2002 

• Resolución JM 180-200 

 

Honduras 

• Código de Comercio 

• Ley de Instituciones del Sistema Financiero. Decreto 170-95 

• Resolución 199 de 2000 

• Resolución 419 de 1999 
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México 

• Ley de Fideicomisos 

• Ley General de Títulos y Operaciones de Crédito (LGTOC), Capítulo V 

• Código de Comercio 

• Decreto Oficial 13-06-2003 

• Decreto Oficial 13-06-2014 

 

Nicaragua 

• Ley 741 de 2010 

 

Panamá 

• Ley 1 del 5 de enero de 1984 

• Decreto Ejecutivo del 16 del 3 de octubre de 1984 

• Decreto Ejecutivo 106 del 26 de diciembre de 1995 

• Ley 21 del 10 de mayo de 2017 

 

Paraguay 

• Ley 921 de 1996 

 

Perú 

• Ley 26702 de 1996. 

• Resolución SBS 1010-99 

• Resolución SBS 0084-00 

 

Puerto Rico 

• Ley de Fideicomisos del 30 de agosto de 2012 

• Ley 102 del 2017. Ley de enmienda a la Ley de Fideicomisos. 

 

República Dominicana 

• Ley 189 de 2011 

 

Uruguay 

• Ley 17.703 de 2003 

• Ley 15.322 de 1982 

• Decreto 516 de 2003 
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Venezuela 

• Ley de Fideicomiso de 1956 

• Ley de Bancos de 2001 

• Resolución 179-00 

 

NORMATIVA INTERNACIONAL 

• Convención de la Haya de 1985 

• Acuerdo de Basilea I, II y III 
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