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En el presente Trabajo de Grado se realiza un analisis de la figura del Fideicomiso en
Argentina, identificando las formas que puede adoptar dicho contrato, explorando la ley
que lo regula, y haciendo un estudio pormenorizado de su aplicacion en el sector de
desarrollo inmobiliario y construccion. Para ello se hace hincapié en un caso de

aplicacion préctica donde se adopta la modalidad de Fideicomiso Inmobiliario.

Se inicia con una breve introduccidn que permite ubicarse en el tema, pasando al
desarrollo que se divide en cuatro capitulos. El Capitulo | en su primer parte presenta a
la figura juridica en cuestidbn con sus principales caracteristicas; la segunda parte se
aboca al Fideicomiso Inmobiliario especificamente, en sus formas “comercial” y “al costo”,
cerrando con una breve comparacion con otras figuras utilizadas tradicionalmente en el
sector.

El Capitulo Il analiza las principales clausulas del contrato del caso préactico objeto de
estudio, permitiendo su encuadre para el correcto tratamiento tributario y contable.

El Capitulo Il presenta un extenso analisis tributario de la figura en general y del caso
particular, detallando los distintos impuestos que lo alcanzan y los que no, ahondando en
las disposiciones actuales de la AFIP y las controversias generadas al respecto.

El Capitulo IV aborda el tratamiento contable del fideicomiso, exponiendo los Estados
Contables del caso practico.

En el cierre se presentan las Conclusiones del trabajo, estableciendo las verdaderas
ventajas de la utilizacién de la figura en el sector inmobiliario, el correcto tratamiento
impositivo teniendo en cuenta las Ultimas disposiciones del Fisco, y la informacién
contable que debe presentarse. Resaltando la necesidad de una legislacién impositiva

clara y de normas contables especificas.
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Adjudicacién: consiste en la atribucion como propio a personas determinadas de una
cosa, mueble o inmueble, como consecuencia del cumplimiento del contrato de

Fideicomiso, con la consiguiente entrega de la misma, a la persona interesada.

Beneficiario: persona natural o juridica que recibe los beneficios del fideicomiso,

pudiendo ser el fiduciante o un tercero.

C

Contraprestacion:  prestacion o servicio que debe una parte contratante como

compensacion por lo que ha recibido o debe recibir.

Dominio fiduciario / Propiedad fiduciaria: es el que se adquiere en razon de un
fideicomiso constituido por contrato o por testamento, y estd sometido a durar solamente
hasta la extincion del fideicomiso, para el efecto de entregar la cosa a quien corresponda
segun el contrato, el testamento o la ley. A lo adquirido por el fiduciario la ley lo califica
como Propiedad fiduciaria, y debe entenderse como Dominio fiduciario si se trata de
cosas (muebles o inmuebles), y Propiedad fiduciaria, propiamente dicha, si recae sobre
objetos inmateriales o0 incorporales susceptibles de valor (créditos, derechos

intelectuales, y "derechos" en general)

Estados Contables: es una combinacién determinada de técnicas de medicion y
exposicion cuya aplicacién permite obtener informacion econdémica (principalmente de
tipo patrimonial y acerca de los resultados), respecto de un ente. El objetivo de los
estados contables es proveer informacion sobre el patrimonio del ente emisor a una fecha
y su evolucion econdémica y financiera en el periodo que abarcan, para facilitar la toma de

decisiones econdmicas.
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Fideicomisario: persona natural o juridica que recibe los bienes remanentes del

fideicomiso, al momento de extinguirse el mismo.

Fideicomiso: es un contrato mediante el cual una persona (fiduciante) transmite 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 transmitirlo al

cumplimiento de un plazo o condicién al fiduciante, al beneficiario o al fideicomisario.

Fideicomiso al Costo: es un tipo de fideicomiso que tiene por objeto la realizacion de
una obra en construccién, con la particularidad que los fiduciantes aportan la tierra y
dinero para recibir metros cuadrados al costo mismo de construccién. No existen los
terceros compradores de unidades, o aparecen después por via de Cesiones de
derechos. No hay ganancia para el desarrollador, el cual cobra un honorario que forma

parte del costo de la obra.

Fideicomiso Inmobiliario:  es un tipo de fideicomiso que tiene por objetivo la realizacién
de una obra en construccién, cuyo objeto final suele ser: a) enajenar las unidades a
terceros, distribuyendo las utilidades entre los beneficiarios, o b) adjudicar las unidades a
aquellos que realizaron las inversiones para llevar a cabo el emprendimiento (fiduciantes

0 inversores), quienes a su vez asumen el caracter de beneficiarios o fideicomisarios.

Fiduciante: persona fisica o juridica que transfiere uno o mas bienes, dinero o derechos

al fiduciario.

Fiduciario: en los fideicomisos inmobiliarios podré ser cualquier persona fisica o juridica.
Recibe la propiedad fiduciaria de determinados bienes, se obliga a ejercerla en beneficio
de quien se designe en el contrato y a transmitirlo al cumplimiento de un plazo o
condicion a quien se haya determinado en el mismo. Es el administrador del patrimonio

fiduciario.

lleana Andrea ABRATE — Gerardo Alberto LOZANO
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Gravabilidad: la gravabilidad de un bien o de un acto hace referencia a que esta
alcanzado por un determinado impuesto. Si estd gravado, deberé formar parte de la base

imponible para determinar el impuesto en cuestion.

Hecho Imponible: es un hecho que por voluntad de la ley produce efectos juridicos y
tiene 6 elementos: el objeto, el sujeto, el aspecto temporal, el aspecto espacial, la base
imponible y la alicuota. Se deben verificar estos elementos conjuntamente para que se
origine la obligacion juridica tributaria del sujeto pasivo y el derecho del sujeto activo

(Estado nacional, provincial o municipal) a reclamar el cumplimiento de dicha obligacion.

Impuestos: es la obligacion en dinero, que deben cumplir los contribuyentes sujetos a
una norma legal, por un hecho econémico realizado sin que medie una contraprestacion
reciproca por parte del Estado perfectamente identificado con la partida tributaria
obligada. El impuesto siempre se exige a quienes se hallen en las situaciones

consideradas por la ley como hechos imponibles.

Nacimiento del Hecho Imponible: momento en que se perfecciona la obligacion

tributaria prevista por la correspondiente norma.
O

Onerosidad / Gratuidad de los contratos:  segun el Cédigo Civil Argentino seran a titulo
oneroso cuando las ventajas que procuran a una u otra de las partes no les es concedida
sino por una prestacibn que ella le ha hecho, o que se obliga a hacerle.
Por el contrario, los contratos son a titulo gratuito cuando aseguran a una u otra de las
partes alguna ventaja, independiente de toda prestacibn por su parte.

Trasladando lo antedicho a la figura del contrato de fideicomiso resulta que el mismo sera

lleana Andrea ABRATE — Gerardo Alberto LOZANO
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oneroso o gratuito dependiendo de si el fiduciario recibe una contraprestacion por sus

Servicios.

Patrimonio fiduciario:  est& conformado por los bienes objeto del fideicomiso, sus frutos

y los bienes que se lleguen a adquirir con los mismos.

Posesion: en el ordenamiento juridico se entiende que es la situacion factica de tenencia
de una cosa o disfrute de la misma por una persona con la intenciéon de hacer la cosa
como propia. Se disfruta del bien pero no esta fundamentado en un titulo de plena

propiedad.

Transmision fiduciaria:  se refiere al acto mediante el cual el fiduciante transmite bienes
al fiduciario para que disponga de ellos y cumpla con el encargo establecido en el

contrato de Fideicomiso.

Tributos: Un tributo es una obligacibn que consiste en dar sumas ciertas de dinero
cuando se verifica la realizacion del hecho imponible establecido en la norma legal
respectiva. Constituye una detraccion econdmica de una parte de la riqueza de los
particulares, que es exigida por el Estado mediante el dictado de leyes en ejercicio de su
poder tributario o de gravabilidad, con el fin de promover el bien comun o bienestar

general satisfaciendo las necesidades publicas.
\Y

Venta: el contrato de compra venta es un contrato translativo de dominio, mediante el
cual una parte, llamada vendedor, transmite la propiedad de una cosa o de un derecho a

otra, llamada comprador, mediante el pago de un precio cierto y en dinero.
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El presente Trabajo de Grado tiene el propésito de analizar los aspectos fundamentales
del fideicomiso en Argentina. Se trata de una figura juridica ampliamente utilizada en la
actualidad y que ha encontrado su auge en la industria de la construccién. Este contrato
se presenta como una inigualable alternativa respecto de la constitucion de una sociedad
comercial o al condominio, por citar las formas mas utilizadas en dicha industria.

Su uso esta fundamentado en que luego de la salida de la crisis post-convertibilidad en
nuestro pais, el motor de la economia fue el campo con su produccién agricola y gran

parte del excedente de la renta de este sector se canaliz6 a los desarrollos inmobiliarios.

Si bien la tematica elegida ha sido desarrollada por diversos especialistas creimos
necesario hacer un andlisis de un caso especifico de aplicacion de Contrato de
Fideicomiso a la construccion. Se trata de un edificio ubicado en la ciudad de Villa Maria,
perteneciente al departamento San Martin, de la provincia de Coérdoba, Republica
Argentina. A través del mismo reflejaremos los cambios que se han introducido en la
legislacion tributaria, las controversias que se generaron y concluiremos sobre el
tratamiento tributario adecuado que debe darle el contador publico. Otro aspecto que
analizaremos es el Contable, que si bien no es objeto de grandes discusiones sigue
habiendo imprecisiones sobre la informacion contable que deben brindar los fideicomisos,
dado que la Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econémicas no

ha emitido una norma que aporte claridad al tema.

El trabajo se compone de cuatro capitulos, en el Capitulo | presentaremos las
caracteristicas principales del Fideicomiso y sus particularidades cuando se aplica al
ambito de la construccion, fijando las razones que llevan a su eleccion respecto de las
figuras utilizadas tradicionalmente en el sector.

En el Capitulo Il analizaremos el caso practico objeto de estudio y las principales
clausulas de este contrato, que serviran de base para determinar el tratamiento tributario
y contable que corresponda.

En el Capitulo Ill, y en cumplimiento de un analisis tributario, abordaremos impuesto por
impuesto con el fin de establecer la carga tributaria del Fideicomiso Inmobiliario en
general y la correspondiente al caso particular.

En el Capitulo IV, Ultimo del trabajo, expondremos sobre la necesidad de informacién
contable que requiere el fideicomiso, haciendo hincapié en el caso de estudio y en los
estados contables que debe emitirse en razon de la actividad que se lleva a cabo a través

de esta figura.
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Por dltimo, queremos sefalar que pretendemos que el trabajo pueda contribuir a una
comprension integral del uso de esta figura y esperamos oficie de guia para el
asesoramiento sobre Fideicomisos que solicitan los clientes cada vez con mayor

frecuencia a los contadores publicos.
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Contrato de Fideicomiso,
caracteristicas principales
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PRIMERA PARTE

EL FIDEICOMISO EN GENERAL

1. DEFINICION LEGAL DEL FIDEICOMISO EN ARGENTINA

Para iniciarnos en el tema que nos ocupa consideramos primordial presentar la
legislacion que encuadra a la figura juridica del Fideicomiso en Argentina. Si bien es una
figura ignorada por muchos ambitos y que se ha utilizado con mayor frecuencia en esta
ultima década, el Fideicomiso tiene sus origenes en el Cédigo Civil Argentino originario

de Dalmacio Vélez Sarsfield.

1.1. Definicion en el Codigo Civil Argentino.

En el Codigo Civil originario, Dalmacio Vélez Sarsf  ield incluy6 al Fideicomiso en el
articulo 2662. ElI mismo enunciaba: “Dominio fiduciario es el que se adquiere en un
fideicomiso singular, subordinado a durar solamente hasta el cumplimiento de una
condicion resolutiva, o hasta el vencimiento de un plazo resolutivo, para el efecto de
restituir la cosa a un tercero”. Dicho articulo estaba incluido en el Libro de los Derechos
Reales, en el titulo “Del Dominio Imperfecto”.

Luego a partir de la promulgacion de la Ley 24.441 “Financiamiento de la vivienda y la
construccion” se procede a la reforma del articulo 2662, cuyo texto pasa a ser el
siguiente: "Dominio fiduciario es el que se adquiere en razén de un fideicomiso
constituido por contrato o por testamento, y estd sometido a durar solamente hasta la
extincion del fideicomiso, para el efecto de entregar la cosa a quien corresponda segun el
contrato, el testamento o la ley".

Esta modificacion se hizo necesaria por varias cuestiones, una de ellas fue que se hacia
mas ajustada la palabra “entrega” a la ya establecida “restitucién” de la cosa. También se
eliminé la idea de que la cosa sea entregada s6lo a un tercero, contemplando la
posibilidad de que pudiera entregarse tanto al fiduciante, al beneficiario, o al
fideicomisario segun se haya establecido contractualmente. Otra de las modificaciones
obedeci6 a que el fideicomiso deje de ser singular y pase a ser universal, es decir, que

pueda testarse.
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Sobre los bienes fideicomitidos la diferencia radica en que antes de la reforma dichos
bienes formaban parte del patrimonio personal del fiduciario, y a partir de aquella pasan

a integrar un patrimonio separado del patrimonio individual del fiduciario.

1.2. Definiciobn segun la La Ley 24.441 “Financiamie nto de la vivienda y la
construccion”.

Esta ley sancionada el 22.12.94 (B.O. 16.01.95) se ocupa de reglamentar la figura del
fideicomiso, y en su articulo N° 1° lo define: “habré 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 transmitirlo al cumplimiento de un plazo o condicién al fiduciante, al beneficiario o al

fideicomisario”.

2. PARTES INTERVINIENTES
De la ley 24.441 se desprenden las partes intervinientes:

- FIDUCIANTE: persona fisica o juridica que transfiere uno o méas bienes, dinero o

derechos al fiduciario.

- FIDUCIARIO: podréa ser cualquier persona fisica o juridica. Sélo podran ofrecerse al
publico para actuar como fiduciarios las entidades financieras y las personas juridicas
gque autorice la Comisién Nacional de Valores. Puede ser un banco, notario publico o
agencia inmobiliaria quien recibe la titularidad de los bienes, dinero o derechos dados
en fideicomiso. Debera actuar "con la prudencia y diligencia del buen hombre de
negocios que actia sobre la base de la confianza depositada en él" (ley 24.441 Art.
6).

-  BENEFICIARIO o FIDEICOMISARIO: persona natural o juridica que recibe los

beneficios del fideicomiso, pudiendo ser el fiduciante o un tercero.

Sobre las partes intervinientes vale la pena aclarar que sélo son dos las necesarias para
que exista el contrato de fideicomiso: el fiduciante y el fiduciario. El resto, beneficiario y

fideicomisario, son terceros interesados pero no forman parte del contrato, y su posicion

lleana Andrea ABRATE — Gerardo Alberto LOZANO
Trabajo de Grado



FIDEICOMISO INMOBILIARIO - Analisis impositivo y cont  able

NSTITUTO
NIVERSITARIO

ERONAUTICO

juridica queda amparada en el Cédigo Civil, Titulo I, De la naturaleza y origen de las
obligaciones, Art. 504 que dice “Si en la obligacion se hubiere estipulado alguna ventaja
en favor de un tercero, éste podra exigir el cumplimiento de la obligacion, si la hubiese

aceptado y hécholo saber al obligado antes de ser revocada”.

Las partes del contrato de Fideicomiso pueden ser personas fisicas o juridicas, excepto
cuando se trate de un Fideicomiso Financiero donde el fiduciario puede ser solamente
una entidad financiera (sujeta a la ley 21.526) o una sociedad autorizada por la Comision

Nacional de Valores para actuar como "fiduciario financiero” (art. 19, ley 24.441).

En resumen:

FIDUCIARIO Adquiere la propiedad
fiduciaria de los bienes

FIDUCIANTE |:>[ FIDEICOMISO ] — BENEFICIARIO

transmite la propiedad Patrimonio separado Recibe los bienes del

fiduciaria de los bienes fideicomiso y puede
recibir los bienes
remantentes
FIDEICOMISARIO

Recibe los bienes remanentes
al finalizar el fideicomiso

3. OBJETO DEL CONTRATO DE FIDEICOMISO - Propiedad F iduciaria y/o Dominio

Fiduciario
La Ley 24.441 establece en su articulo 4° que el contrato de Fideicomiso debera

contener: la Individualizacion de los bienes objeto del contrato, la determinaciéon del modo
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de que otros bienes podran ser incorporados al fideicomiso, el plazo o condicion al que se
sujeta el dominio Fiduciario y el destino de los bienes a la finalizacién del fideicomiso.
Para ello es necesaria una comprension acabada de lo que es el patrimonio fiduciario, el
articulo 73 de la ley 24.441, que reforma al articulo 2662 del Cddigo Civil que define al
dominio fiduciario, lo especifica de la siguiente forma: “Dominio fiduciario es el que se
adquiere en razén de un fideicomiso constituido por contrato o por testamento, y esta
sometido a durar solamente hasta la extincién del fideicomiso, para el efecto de entregar
la cosa a quien corresponda segun el contrato, el testamento o la ley”.

A lo adquirido por el fiduciario la ley lo califica como Propiedad fiduciaria, y debe
entenderse como Dominio fiduciario si se trata de cosas (muebles o inmuebles), y
Propiedad fiduciaria, propiamente dicha, si recae sobre objetos inmateriales o
incorporales susceptibles de valor (créditos, derechos intelectuales, y "derechos" en
general). El hecho es que los “bienes” deben estar individualizados en el contrato (o
testamento) o, de no ser ello posible, constara la descripcion de sus requisitos y
caracteristicas (arts. 3 °y 4 ° Ley 24.441). Tanto los frutos de los bienes fideicomitidos
como los bienes que se lleguen a adquirir con los mismos, forman parte de este

patrimonio separado también llamado “patrimonio fiduciario”.

En razén de la legislacion vigente, el fiduciario no tiene, respecto de la transferencia de
los bienes, beneficio 0 expectativa alguna. Los bienes objeto del Fideicomiso no ingresan
a su patrimonio personal, sélo tiene la titularidad formal, con el dominio de la cosa
inmueble o mueble susceptible de registro, inscripto a su nhombre. De esta forma posee la
legitimacion necesaria para disponer de los bienes, ya sea para cumplir los fines del
instituto o para transferirlos al Fideicomisario 0 a quien corresponda, al producirse su
extincion. La actuacion del fiduciario se limita a cumplir las funciones, el encargo, y/o el

mandato que bajo el contrato de fideicomiso se fijan a favor del beneficiario.

De lo expuesto podemos definir el vinculo que se genera entre el fiduciario y los bienes
fideicomitidos (propiedad fiduciaria), y se limita a que aquél es sélo el vehiculo para el
cumplimiento del fideicomiso, porque puede ser removido de la titularidad de los bienes
fideicomitidos en caso de incumplimiento de las obligaciones que le fueron impuestas. El
fiduciario tiene restringida su actuacion, la disposicion de los bienes y cosas recibidas, y
Su uso y goce, exclusivamente al cumplimiento del objeto establecido en el contrato de
fideicomiso. Cabe aclarar que como los bienes del fideicomiso no pasan a integrar parte

del patrimonio personal del fiduciario, estos no pueden ser agredidos por sus acreedores
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excepto cuando se trate de la accion de fraude. Y en el mismo sentido, la ley establece
que el fiduciario solo responde por los dafios producidos por los bienes fideicomitidos
hasta el limite del valor de estos.

Por otra parte, el fiduciario posee sobre la titularidad de patrimonio fideicomitido una
limitacion en el tiempo, puesto que no puede exceder los 30 afios, salvo excepciones
previstas en el contrato y cuando la posicién del propio beneficiario lo justifica. Otro
impedimento que puede sucederle es el de la gravabilidad de los bienes fideicomitidos si

no estuviese estipulado en el contrato.

En la actualidad, la Doctrina y la Jurisprudencia encuadran al dominio fiduciario como una
especie del género del dominio imperfecto, como lo son la servidumbre o el usufructo. En
esta clase de dominio, quien detenta el dominio imperfecto de un bien o una cosa es
titular de la misma pero con una limitacion o salvedad. Para el caso del fideicomiso, el
fiduciario posee el dominio de los bienes fideicomitidos pero limitado a un plazo,

condicion o restriccion de uso, sin que ello afecte la seguridad juridica de ese derecho.

Sintetizando, la Ley 24.441 busca a través de la creacion de un “patrimonio de
afectacién”, que la existencia del fideicomiso no afecte la seguridad juridica, rango o
estabilidad del derecho de propiedad que se crea sobre los activos fideicomitidos, y que
gocen de la misma proteccion, derechos y garantias propias del derecho de propiedad

en cualquiera de sus formas.

4. MOMENTO A PARTIR DEL CUAL EL FIDEICOMISO SURTE EFE CTO ENTRE LAS
PARTES Y ANTE TERCEROS.

Los contratos necesitan de la manifestacion inequivoca de la voluntad de las partes que
conformaran el acto juridico y sus clausulas son ley para las mismas. En el caso de
contratos escritos como el fideicomiso, esa voluntad se exterioriza a través de la firma 'y
no es necesario que se haga ante escribano publico (no solemne). Pero para que el
caracter fiduciario del dominio tenga efectos frente a terceros sera necesario que se
cumplan con las formalidades exigibles de acuerdo a la naturaleza de cada uno de los
bienes fideicomitidos (art. 12 de la ley) segun se trate de bienes registrables o no. La Ley

24.441 en su art. 13 dispone que cuando se trate de bienes registrables, se debera
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informar a los registros correspondientes de la transferencia fiduciaria de la propiedad a

nombre del fiduciario.

5. DERECHOS Y OBLIGACIONES DE LAS PARTES

5.1. Fiduciario

El fiduciario debera cumplir las obligaciones impuestas por la ley o la convencién con la
prudencia y diligencia del buen hombre de negocios que actia sobre la base de la
confianza depositada en él (Art. 7 ley 24.441).

Los bienes del fiduciario no responderan por las obligaciones contraidas en la ejecucion

del fideicomiso, las que solo seran satisfechas con los bienes fideicomitidos.

El contrato no puede liberar como responsabilidad del Fiduciario:

- Alarendicion de cuentas (periodicidad no mayor a 1 afio), la que podréa ser solicitada
por el Beneficiario conforme a las previsiones contractuales.

- De la culpa o dolo en que pudiera incurrir €l o sus dependientes.

- De la prohibicién de adquirir para si los bienes fideicomitidos (aqui debe diferenciarse
el caso en que la retribucién por el ejercicio del rol fiduciario, pueda estipularse total o

parcialmente con algun bien del fideicomiso).

También debera mantener los bienes separados del resto de sus activos. Surge esta
obligacion del caracter del patrimonio separado que constituyen los bienes transferidos
en propiedad fiduciaria. No solo es una obligacion fisica, sino contable y juridica.

Ademas debera transferir los bienes a quien corresponda: la persona indicada a recibir la
transferencia de los bienes debe estar determinada en el contrato constitutivo, y es quien

recibird la propiedad plena de dichos bienes.

Al fiduciario la ley le confiere los siguientes derechos :

- Salvo estipulacion en contrario, el fiduciario tendr4 derecho al reembolso de los
gastos y a una retribucion. Si ésta no hubiese sido fijada en el contrato, la fijara el juez
teniendo en consideracion la indole de la encomienda y la importancia de los deberes
a cumplir (Art. 7 ley 24.441).
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- Podréa disponer o gravar los bienes fideicomitidos cuando lo requieran los fines del
fideicomiso, sin que para ello sea necesario el consentimiento del fiduciante o del
beneficiario, a menos que se hubiere pactado lo contrario (Art. 17).

- Se halla legitimado para ejercer todas las acciones que correspondan para la defensa
de los bienes fideicomitidos, tanto contra terceros como contra el beneficiario (Art.
18).

5.2. Fiduciante

El fiduciante podra reservarse determinados derechos sobre la materia de fideicomiso,

como la revocacién del mismo si se hubiera reservado expresamente.

El fiduciante podré:

- Exigir al fiduciario la rendicion de cuentas, el cumplimiento del contrato y ejercer la
accion de responsabilidad en su contra.

- Decidir la remocion del fiduciario y designar uno nuevo.

- Impugnar los actos anulables, ejercer acciones de responsabilidad contra el fiduciario
si al actuar se han producido perjuicios al patrimonio especial, o para el beneficiario, o
para el mismo fiduciante.

- Establecer la forma de transmitir los bienes al Fideicomiso.

- Excluir a los fiduciantes morosos.

- Participar en la toma de decisiones y/o Control de Gestion a través de érganos
previstos a tal efecto (Asambleas, Comités, Comisiones Fiscalizadoras), definiendo
modos de sesionar, voz, votos, etc.

- Forma de percibir el beneficio en caso de revestir el caracter de Beneficiario.

5.3 Beneficiario

El beneficiario tiene derecho a:

- Recibir la rendicion de cuentas del Fiduciario.

- Requerir al fiduciario el cumplimiento y ejercer las acciones de responsabilidad.

- Exigir acciones para la defensa de los bienes fideicomitidos ante la inaccion del

fiduciario para la proteccion de los mismos (accién en subrogancia).
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- Establecer mecanismos previstos frente a la pluralidad de Beneficiarios. Sobre todo
para aquellos casos que puedan no coincidir con los fiduciantes, y en particular lo referido
a su posibilidad de participar en las reuniones donde se recibe la rendicion de cuentas.

- Constituir procedimientos para transferir los derechos que poseen como Beneficiarios

(salvo pacto en contrario); derecho de preferencia frente al resto de los participantes, etc.

Las obligaciones del beneficiario surgen del contrato, la ley no las establece.

6. CARACTERES DEL CONTRATO

El Cdadigo Civil, en su Titulo I, “De los contratos en general”, define en su Art. 1.137 que
“hay contrato cuando varias personas se ponen de acuerdo sobre una declaracion de
voluntad comun, destinada a reglar sus derechos”.

En los articulos subsiguientes que van del 1.138 al 1.143 esboza los caracteres que

puede tener un contrato en particular.

El caso que nos ocupa, el contrato de Fideicomiso, presenta los siguientes caracteres:

BILATERAL — Cuando las partes se obligan reciprocamente la una hacia la otra.
En el fideicomiso tanto el fiduciante como el fiduciario se obligan. El fiduciante a transferir
determinados bienes y el fiduciario a administrarlos hasta cumplirse la condicion

resolutoria.

A TITULO ONEROSO - A TITULO GRATUITO - son a titulo oneroso, cuando las
ventajas que procuran a una u otra de las partes no les es concedida sino por una
prestacion que ella le ha hecho, o que se obliga a hacerle: son a titulo gratuito, cuando
aseguran a una u otra de las partes alguna ventaja, independiente de toda prestacién por
su parte.

Un fideicomiso es a titulo oneroso cuando el fiduciario recibe contraprestacién por la
ejecucion del encargo. Y lo es a titulo gratuito cuando el fiduciario no recibe

contraprestacion. La ley lo presume oneroso, salvo que se haya pactado lo contrario.

CONSENSUAL - Los contratos consensuales, sin perjuicio de lo que se dispusiere sobre
las formas de los contratos, quedan concluidos para producir sus efectos propios, desde

gue las partes hubiesen reciprocamente manifestado su consentimiento.
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Para que exista contrato de Fideicomiso no es necesaria la tradicion, es plenamente
exigible y surte efectos entre las partes a partir del acuerdo de sus voluntades (Ley
24.441 art. 4°inc. a).

NOMINADOS - Cuando la ley los designa bajo una denominacion especial. El
fideicomiso es reglado por la Ley 24.441 “Financiamiento de la vivienda y la
construccion”, sancionada el 22.12.94 (B.O. 16.01.95).

Ademas de los caracteres establecidos en el Cdadigo Civil Argentino, el contrato de

Fideicomiso presenta los siguientes:

FORMAL NO SOLEMNE - es aquel en que la ley ordena que el consentimiento se
manifieste por determinado medio para que el contrato sea valido.

El art. 4 de la ley 24.441 establece determinadas indicaciones que deben contener los
contratos de fideicomiso como ser su duracion, derechos y obligaciones de las partes,
informacion referente a los bienes, y otros, por lo que se deduce que debera ser
celebrado de forma escrita. Ademas deben tenerse en cuenta los requisitos registrales
cuando forman parte de los bienes fideicomitidos cosas inmuebles o muebles

susceptibles de registro.

CONMUTATIVO O ALEATORIO - es aquel contrato en el cual las prestaciones que se
deben las partes son ciertas desde el momento que se celebra el acto juridico. Las partes
conocen la importancia y equivalencia econémica de las prestaciones otorgadas o a
otorgarse con motivo del cumplimiento del contrato.

El Fideicomiso serd conmutativo si la retribucion por la transferencia de la propiedad
fiduciaria fue determinada inicialmente en el contrato. Y serd aleatorio cuando dicha
retribucién se vincule a un hecho futuro e incierto. En los fideicomisos el caracter del

contrato dependera de la naturaleza del negocio subyacente.

DE CUMPLIMIENTO DIFERIDO, SUCESIVO O PERIODICO — De Tracto Sucesivo es
aquel en que el cumplimiento de las prestaciones se realiza en un periodo determinado, y
que, por deseo de las partes se puede extender para satisfacer sus necesidades

primordiales. Este diferimiento puede ser sucesivo o periddico.

lleana Andrea ABRATE — Gerardo Alberto LOZANO
Trabajo de Grado
13



FIDEICOMISO INMOBILIARIO - Analisis impositivo y cont  able

> NSTITUTO
3 [UINIVERSITARIO

ERONAUTICO

El contrato de Fideicomiso puede presentarse en cualquiera de estas tres formas segun

haya plazo o condicién de por medio, dependiendo también del encargo del fiduciante.

ACCESORIO - Porque el Fideicomiso es simplemente el vehiculo para concretar un acto

juridico subyacente.

7. EXTINCION DEL CONTRATO DE FIDEICOMISO

La Ley 24.441 en su articulo 25° define que el fideicomiso se extinguira por:

a. El cumplimiento del plazo o la condicién a que se hubiere sometido.

b. Elvencimiento del plazo maximo legal (30 afios).

c. La revocacion del fiduciante, si se hubiere reservado expresamente esa facultad;
dicha revocacion no tendra efecto retroactivo.

d. Cualquier otra causal prevista en el contrato.

Producida la extincion del fideicomiso, el fiduciario estara obligado a entregar los bienes
fideicomitidos al fideicomisario 0 a sus sucesores, otorgando los instrumentos y
contribuyendo a las inscripciones registrales que correspondan.

La ley también prevé en su articulo 16° la liquidacion (y con ello la extincién del
fideicomiso) de los bienes fideicomitidos cuando resultaren insuficientes para cumplir con
el objeto del fideicomiso.

Por ultimo podemos mencionar la extincion del contrato por mutuo acuerdo entre las

partes.

8. CARACTERIZACION DEL FIDEICOMISO.

A continuacion exponemos caracteristicas distintiva s de esta figura contractual

recogidas a través de la investigacion:

- Etimolégicamente, el Fideicomiso proviene de la conjuncién de las palabras en latin
Fides y Comittere .
Fides significa “confianza”, y Comittere por su parte equivale a comisionar, persona en la

gue se deposita un encargo. Consecuentemente significaria “depositar confianza”.
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De este concepto pueden desprenderse sus 2 notas fundamentales, a saber: a) La
transferencia de la propiedad; y b) El encargo de confianza a la persona que se le
transmite la propiedad del o de los bienes para que cumpla la finalidad que le impuso el

fiduciante.*

- Es un contrato, que como herramienta juridica brinda flexibilidad, proteccién y control
para la consecucion de proyectos de inversion y negocios en general. Justificado por ser
un acuerdo privado que crea un patrimonio de afectacién segregado al de las partes que
lo constituyen (fiduciantes), que permite afectar un bien o conjunto de bienes al
cumplimiento de un cierto destino por un tiempo limitado. No es un sujeto de derecho,
sino un patrimonio segregado que debe ser administrado de acuerdo a condiciones
preestablecidas contractualmente (mandato fiduciario), por un sujeto de derecho

(fiduciario), independiente y experto.?

- Al desarrollo de la figura no lo concibieron como un instrumento para el no pago de
tributos. Se trata de un instrumento para proteger el patrimonio, con cualquier tipo de
utilidad que se le quiera dar a esa proteccion; es decir, ya sea con fines de garantia, para
realizar un emprendimiento, o bien para proteger un determinado ingreso a fin de que lo

usufructien luego los herederos.?

- Uno de los principales motivos del desarrollo del fideicomiso radica en que los
inversores pueden obtener atractivas tasas de retorno en el marco de la seguridad
juridica que brinda este instrumento.

La figura es difundida en los paises desarrollados debido a su doble condicién de proveer
financiacidn y constituir una alternativa de inversion.

Es un instrumento flexible que permite a las partes llevar a cabo innumerables

posibilidades de negocios.

- El Fideicomiso, en las distintas formas que pueda adoptar, es un instrumento que aporta
al mismo tiempo seguridad, simplicidad y transparencia. Esto se ve reflejado en:

Resguardo del patrimonio. Seguro anticrisis por irrevocabilidad e inembargabilidad de los

1 Apat, Juan M. Las Tesinas del Belgrano. Fideicomiso. N °© 61. Buenos Aires, 2002.
2 Barletta, Guido, Ganza, Juan C. UBA, FCE Ciencias Econdémicas. El boom del Fideicomiso de la
construcciéon. Buenos Aires
% Cotto, Alberto P. Aspectos Impositivos del Fideicomiso. w.w.w.colegio-escribanos.org.ar/biblioteca
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bienes fideicomitidos. Acotar responsabilidades del fiduciario. Transparente rendicion de

cuentas. Regido por la ley nacional. Seguridad juridica.

- Un mecanismo que permite mas facilmente garantizar una obligacion, y que asegure al
deudor que se respetaran sus derechos. Una forma de propiedad distinta, que no pueda
ser atacada por la pluralidad de acreedores. Una forma de liquidar sin tener que acudir a
los tribunales. Es el fideicomiso.

Una posible respuesta que brinda seguridad a los negocios, con menos puntos débiles

que los contratos tradicionales. Una nueva herramienta que no podemos ignorar.*

- Es un verdadero instrumento que sirve para la realizacion de otros negocios que le son
"subyacentes" y que pueden ser de la mas variada naturaleza dentro del campo de lo
licito. De ahi su versatilidad y flexibilidad y la enorme gama de su utilizacién tanto en el

sector empresario cuanto en el de la vida individual y familiar de las personas.

- Siendo el fideicomiso un contrato normalmente regulado y, por ello, tipificado en el
derecho sustantivo, otorga a las partes contratantes la garantia de su leal ejecucion a
través de normas concretas positivas que prevén los efectos juridicos para las partes,
quedando amparado, inclusive, por el principio de la autonomia privada emergente del
articulo 1197 del Cddigo Civil, limitada sélo por los principios generales en cuanto a que
los fines del negocio no sean contrarios a la ley, al orden publico, a la moral y a las

buenas costumbres.®

9. TIPOS DE FIDEICOMISO
9.1. Segun la ley 24.441
La ley no hace una tipificacidon de las clases de fideicomiso pero de su texto se desprende

que la Unica clasificacibn que considera es entre Fideicomiso comdn u ordinario y

Fideicomiso financiero.

4Apat, Juan M. Las Tesinas del Belgrano. Fideicomiso. N © 61. Buenos Aires, 2002.
® Osvaldo H. Soler, www.soler.com.ar
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COMUN U ORDINARIO

En los articulos 1 a 3 la ley define al fideicomiso comin u ordinario, como ya lo
expusiéramos anteriormente, al definirlo hace hincapié en la transmision del fiduciante de
la propiedad fiduciaria a un fiduciario para que sea ejercida en favor de un beneficiario, y
a retransmitirla al cumplirse el plazo o condicion que ha sido pactado; también refiere que
la aceptacion del beneficiario no es requisito necesario para que se configure el contrato
de fideicomiso pero si debe ser individualizado, pudiendo ser una persona fisica o
juridica, y que puede existir o no al momento de la celebracion del contrato.

La misma ley define al fideicomiso celebrado entre vivos como un contrato (arts. 2y 4) y
al fideicomiso testamentario como un acto juridico unilateral de dltima voluntad sin que la
no aceptacion de su nombramiento por parte del fiduciario afecte el nacimiento del
fideicomiso (art. 3). Entonces, el fideicomiso puede constituirse por dos medios: el
contrato y el testamento. La ley se apoya basicamente en el contrato, hasta el extremo de

gue al dar su concepto, lo limita a él.

En un fideicomiso se subrayan dos aspectos: uno, la transferencia de la propiedad del
bien; otro, un mandato en confianza. Se trata de uno de los rasgos que caracterizan al
fideicomiso. El fiduciante realiza la transmision a titulo de confianza porque entiende
ftiene la confianza necesaria que el adquirente cumplira el encargo encomendado en el
acto constitutivo. Tampoco se trata de un acto a titulo gratuito porque la propiedad no se
adjudica al adquirente fiduciario, éste la recibe solamente como un medio para la mejor
ejecucion del encargo respecto del bien transmitido. La confianza juega el papel
protagénico en cuanto al contrato de fideicomiso, pero no en cuanto al negocio
subyacente que lo motiva, que son los verdaderos negocios de fondo, o sea, el fin dltimo
que el fiduciante tuvo en miras para utilizar el fideicomiso.

La transmision del bien produce el efecto juridico de hacer nacer el patrimonio separado

en cabeza del fiduciario transformandose, asi, en un bien fideicomitido.

FINANCIERO

El art. 19 de la ley 24.441 lo define: “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 Comision Nacional de Valores

lleana Andrea ABRATE — Gerardo Alberto LOZANO
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para actuar como fiduciario financiero, y beneficiario son los titulares de certificados de
participacion en el dominio fiduciario o de titulos representativos de deuda garantizados
con los bienes asi transmitidos.

Dichos certificados de participacion y titulos de deuda seran considerados titulos valores
y podran ser objeto de oferta publica.

La Comision Nacional de Valores sera autoridad de aplicacion respecto de los

fideicomisos financieros, pudiendo dictar normas reglamentarias”.

El fideicomiso financiero se encuentra sujeto a todas las reglas aplicables al fideicomiso
general con las modificaciones especificas que se establecen a su respecto.
Esta clase de fideicomiso es la més difundida dado que constituye una herramienta eficaz
como vehiculo de canalizacion de inversiones, permitiendo el financiamiento de
empresas 0 emprendimientos a través de su participacion en el mercado de capitales.

Un fideicomiso financiero se caracteriza por: i) la emisién de titulos valores que son
adquiridos por los inversores y ii) la calidad del fiduciario, que debe ser, entre otros, una
entidad financiera o una sociedad especialmente autorizada para actuar como tal.

Los titulos de deuda y certificados de participacion emitidos por el fideicomiso estan
respaldados por los activos transferidos al fondo fiduciario por parte del fiduciante, que
normalmente estan constituidos por derechos creditorios o titulos valores (aunque podria

tratarse de otro tipo de activos).

9.2. Segun la doctrina

La doctrina ha clasificado a los fideicomisos ordinarios o no financieros en funcion de lo
gue han marcado los usos y costumbres y la practica comercial. El Fideicomiso asume
una operatividad muy extensa ya que el negocio subyacente tiene variedad
practicamente innumerable dentro del &mbito de lo licito. Alguien dijo alguna vez que “la
elasticidad del instituto es tal que su proyeccion efectiva serd tan extensa como lo quieran

la imaginacion y la iniciativa de los empresarios y abogados competentes”.

De administracion: son aquellos en los cuales se transfiere la propiedad de bienes a un
fiduciario para que los administre conforme a lo establecido por el fiduciante, destinando

el producido, si lo hubiera, al cumplimiento de la finalidad sefialada en el contrato. Esta
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especie de fideicomiso en estado puro es poco frecuente, ya que todas las clases de
fideicomiso contienen elementos de administracion.

Es utilizado por aquellas empresas que buscan fuentes innovadoras de financiacion,
compatibles con sus ciclos productivos y que cuenten con existencias de productos
terminados, que posean las cualidades requeridas para integrar el activo fiduciario.

Son el vehiculo preferentemente utilizado para el vertiginoso crecimiento registrado en la

actividad inmobiliaria y agropecuaria, en los ultimos afios.

De inversion: Es aquel por el cual los constituyentes aportan sumas de dinero a un
fideicomiso con la finalidad de que sean invertidos en provecho de beneficiarios o de
terceros.

Generalmente, surge por necesidades de los inversionistas, tales como dotar de
personalidad juridica a fondos que desean o deben constituir las empresas a favor de sus
empleados o de terceros, crear un fondo en beneficio de parientes o de personas
relacionadas familiar o comercialmente, realizar inversiones conjuntas en determinados
sectores de la economia y efectuar inversiones con dineros que posteriormente su

utilizacién esté condicionada a un destino especifico.
Mixtos (De administracion y De inversidn)

De garantia: por medio de este contrato el fiduciante (normalmente, el deudor), transfiere
la propiedad fiduciaria de uno o més bienes a un fiduciario, con la finalidad de garantizar
con tales bienes o con su producido el cumplimiento de ciertas obligaciones a cargo del
deudor fiduciante o de un tercero, designando en el mismo contrato como beneficiario al
acreedor a quien, en caso de incumplimiento, se pagara la obligaciobn garantizada. Es
decir. Un deudor actual o potencial transfiere la propiedad fiduciaria de uno o mas bienes
a un fiduciario con la instruccion de mantener su propiedad, administrarla por si o por
tercero, designando como beneficiario al acreedor.

De esta manera, se evita la ejecucion forzada que deberia realizarse si se adoptaran
otras figuras de garantia tales como prenda o hipoteca. Es mas econdmico (que las
figuras mencionadas) en la faz del cumplimiento; obvia el proceso judicial de ejecucion y
las demoras que lo caracterizan; se encuentra fuera del a 6rbita concursal o quiebra del
deudor; es una garantia autoliquidable; permite la realizacion de la garantia a valores de
mercado. Todas estas ventajas esgrimidas respecto del acreedor se vuelcan también en

beneficio del deudor.
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De seguros: El asegurado nombra como beneficiario a un banco u otra entidad
financiera de su confianza y celebra con el mismo un contrato de fideicomiso,
designandolo fiduciario del importe a percibir de la aseguradora, fijando su plazo y
especificando todas las condiciones a las que debe ajustarse aquel en cumplimiento de
los fines instruidos (inversiones a efectuar, beneficiarios de las rentas, destino final de los

bienes, etc.).

Testamentario: existe un fideicomiso testamentario cuando una persona -llamada
testador fiduciante- transmita a otra, a través de un testamento, la propiedad fiduciaria de
su herencia, una parte de ella o bienes determinados a otra -llamada fiduciario- quien se
obliga a ejercerla en beneficio de quien designe el testador -llamado beneficiario- y a
transmitir dicha propiedad al cumplimiento de un plazo o condiciéon a otras -llamada
fideicomisario- que pueden ser los herederos del testador o el mismo beneficiario.

Las finalidades del fideicomiso testamentario estan relacionadas principalmente con las
relaciones de familias, empresas familiares y tiene como objetivo evitar la deficiente
administracion por parte de herederos que sean menores de edad o no, inexpertos en la

gestiébn empresaria o incapaces.

Inmobiliario: es el contrato por el cual se transfiere un bien inmueble y recursos
financieros al fiduciario para que éste los administre con la finalidad de desarrollar un
proyecto inmobiliario, de acuerdo con las instrucciones sefialadas en el contrato,
transfiriendo al final del proceso los bienes inmuebles construidos a quienes resulten
beneficiarios. La caracteristica comun a todos los fideicomisos inmobiliarios es la
transferencia de un terreno con el fin principal de desarrollar sobre el mismo un proyecto
de construccion que puede ser de uso comercial, oficinas, vivienda o infraestructura en
general. También hay inversores que participan del negocio fiduciario de la construccion
de inmuebles aportando fondos y como contrapartida pueden ser quienes resulten
beneficiarios de la obra terminada, recibiendo unidades o bien participando de los
resultados obtenidos por la venta a terceros de las mismas.

En el contrato se deben establecer las condiciones relativas a la construccion,
administracion, forma en que participardn los inversores en el fideicomiso, derechos y
obligaciones del fiduciario, destino de los bienes obtenidos una vez cumplido su objeto,
plazos de ejecucion, etc.

El fiduciario, en su rol de gerenciador o administrador, y en razén de cumplir el mandato

encargado en el contrato, tendrd facultades amplias para contratar constructores,
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arquitectos y demas sujetos que intervendran en el desarrollo inmobiliario, para adquirir
materiales y en general llevar adelante todas las actividades propias de la construccion.
Este rol es indelegable méas alla de que a los efectos de cumplir con el mandato deba
indefectiblemente contratarse personas idoneas en la materia.

Ademés de la financiacién del proyecto mediante el aporte del fiduciante y de los
inversores, también se puede obtener recursos financieros mediante la preventa de las
unidades a clientes-compradores, quienes anticipan los fondos a cuenta del precio final

de la unidad a adquirir.

Ademdas existen Fideicomisos traslativos de propieda d, de desarrollo, publicos y
privados, inmobiliarios. Y asi podriamos seguir nom brando diferentes variantes,

siempre y cuando obedezcan a la reglamentacion vige  nte.

SEGUNDA PARTE

FIDEICOMISO INMOBILIARIO - PARTICULARIDADES

Debido a que nuestra investigacion se centra en un Fideicomiso Inmobiliario decidimos
dedicarle un ACAPITE especial. A manera introductoria exponemos la definicion de

Fideicomiso Inmobiliario volcada por distintos especialistas en la materia.

1. DEFINICIONES:

“Habra fideicomiso para la construccion o inmobiliario cuando distintos participes, todos
ellos en calidad de fiduciantes, transmitan la propiedad fiduciaria del terreno, materiales
de construccién, locaciones de obra vinculados, y/o fondos, al fiduciario (administrador o
gerenciador), quien se obliga a desarrollar y ejecutar el emprendimiento -construccién de
edificios 0 casas, urbanizaciones o barrios cerrados-, debiendo, al terminar el proyecto,

asignar las unidades a las personas designadas en el contrato (beneficiarios-
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fideicomisarios), o bien, distribuir entre los beneficiarios el resultado proveniente de su

comercializacién, segin la forma y porcentajes pactados”.®

“Fideicomiso inmobiliario es aquél que tiene por objetivo la realizacion de una obra en
construccion, cuyo objeto final suele ser: a) enajenar las unidades a terceros,
distribuyendo las utilidades entre los beneficiarios, o b) adjudicar las unidades a aquellos
que realizaron las inversiones para llevar a cabo el emprendimiento (fiduciantes o

inversores), quienes a su vez asumen el caracter de beneficiarios o fideicomisarios”.’

“Consiste en utilizar a la figura del fideicomiso para la construccién de un determinado
emprendimiento inmobiliario, donde los fiduciantes aportan bienes (ya sea terreno,
materiales, dinero, etcétera) con el fin de que el fiduciario (administrador) lleve a cabo el
emprendimiento, entregandole los frutos del mismo a los beneficiarios una vez culminado

el plazo y/o condicion”.?

2. SUJETOS INTERVINIENTES EN UN FIDEICOMISO INMOBIL IARIO.

En este punto se hace necesario distinguir los actores que participan en un fideicomiso

inmobiliario:

» DESARROLLADOR: es el encargado de planificar y disefiar el proyecto de riesgo, en
general se trata de personas juridicas que estan en el negocio. Puede que aporte la
inversion necesaria para la primera etapa de estudio del proyecto. Su rol es articular y
liderar todos los aspectos del negocio. Por lo general es contactado por un grupo de
inversores interesados en llevar a cabo el proyecto o bien, por el propietario de la

tierra.

» FIDUCIANTES FUNDADORES o RESERVANTES: son los primeros inversores que
reservan su lugar en el fideicomiso y lo hacen a través de un compromiso econémico.
Una vez que el fiduciario logra reunir la totalidad de fiduciantes se procede a la firma

del contrato.

® CPCEN - Ignacio Carnicero, 5y 6 de Noviembre de 2008.
" Cotto, Alberto P. Aspectos Tributarios del Fideicomiso. Ed. La Ley, pag. 6.
® Faure, Dario J. Fideicomiso: Aspectos Generales, Impositivos y Contables. Ed. Aplicacion Tributaria, pag.
32.
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» FIDUCIANTE / BENEFICIARIO: son los inversores que se comprometen a aportar los
fondos necesarios para la compra del inmueble y los costos que conlleve la obra de
construccion. Los fondos aportados por cada uno es en proporcion a las unidades que
reciba. Pueden optar por hacer cesién de su derecho a terceros si el contrato asi lo

establece en sus clausulas.

» FIDUCIARIO: posee la propiedad legal del patrimonio fiduciario, es el administrador
del fideicomiso y puede asumir las mas diversas funciones segun el acuerdo de
partes (garantizar el cumplimiento del acuerdo de partes, fiscalizacién del
cumplimiento de los avances de obra, cumplimiento de los trabajos e inversiones a
cargo del constructor, etc.). Por dicha tarea cobraréa una retribucion también pactada
en el contrato y no podra participar de los resultados. Es el responsable final por las

inversiones efectuadas.

» FIDUCIANTES - ADHERENTES: puede estipularse en el contrato esta clase de
fiduciantes, son aquellos que ingresan una vez en marcha el proyecto, adhiriendo al
contrato de fideicomiso preexistente. Suele darse cuando no se han reunido el total

de la inversion que demanda el proyecto.

» AUDITORES: son todos aquellos técnicos idoneos en las distintas especialidades que
reune el proyecto de construccion inmobiliaria. Se los contrata para un adecuado
control del proyecto y como garantia de la labor que se llevar4 a cabo. Por lo general

son arquitectos, ingenieros, especialistas en medio ambiente, contadores, etc.

3. ELEMENTOS DEL CONTRATO DE FIDEICOMISO INMOBILIAR 1O

El Dr. Mario Carregal en las publicaciones para el estudio juridico Marvall, O’ Farrel y
Mairal® ha detallado los elementos que debe contener un contrato de fideicomiso

Inmobiliario:

» Objeto.
» Derechos y obligaciones de las partes.

> Facultades del fiduciario.

° Carregal, Mario. Negocios Inmobiliarios, 2007. www.marval.com.ar/publicaciones.
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» Remuneracion y sustitucion.

A\ 4

Destino de los bienes fideicomitidos a la finalizacion del contrato.

» Caracteristicas del emprendimiento constructivo (ej. plazos, condiciones y formas
de extincién).

» Definicion del Régimen de Subdivisién y Dominio a adoptar. Propiedad Horizontal.
Decreto 9404 de la Provincia de Buenos Aires.

» Comercializacién. Ventas y preventas.

> Contenido de la escritura traslativa de dominio.

4. APLICACION DEL CONTRATO DE FIDEICOMISO A LA ACTI VIDAD INMOBILIARIA
Y DE CONSTRUCCION

La aplicacion del contrato de Fideicomiso a la actividad inmobiliaria y de construccion
permite una sub-clasificacion donde se caracteriza ain mas el negocio. De la redaccién
del contrato, y haciendo uso de la flexibilidad para definir liboremente los derechos y

obligaciones de las partes, dependera el tratamiento impositivo y contable.
Dentro de los Fideicomisos Inmobiliarios podemos identificar dos grandes grupos:
FIDEICOMISO AL COSTO y FIDEICOMISO COMERCIAL, y a partir de ambos una

amplia variedad y combinaciones de uso a saber:

Fideicomisos al costo.

* Fideicomiso al costo semifijo 0 a un Valor Concertado.

* Fideicomiso Comercial.

* Fideicomiso con Unidades al costo y otras a precio fijo.

» Fideicomiso de Garantia articulado con uno de inversion.

» Fideicomiso Financiero de Garantia sobre flujos de fondos generados en uno
inmobiliario.

* Fideicomiso Financiero derivado de uno Inmobiliario.

* Fideicomiso Financiero Inmobiliario con oferta publica.

» Fideicomiso Financiero Inmobiliario sin oferta publica.
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e Cualquier otra forma licita no prevista especificamente.

4.1. Fideicomiso al Costo
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En este caso el inversor, fiduciante, ingresa a costo variable desde el comienzo y se
compromete a afrontar los costos que del proyecto resulten, es decir que queda expuesto
al costo real de la obra, que se dividira entre todos los participantes en funcion de la

metodologia que se adopte en el contrato. Entre las mas utilizadas se encuentran:

» Contribucion por superficie:  segun los porcentajes de participacion de superficie

propia establecidos por la ley 13.512 de propiedad horizontal.
e Criterio del tasador: segun tipo de unidad, orientacion, piso, etc.
e Valor de mercado: prorrateado por superficies.

En la versién pura de esta alternativa los fiduciantes aportan la tierra y dinero para recibir
metros cuadrados al costo, y debe cubrirse el total de la suscripcion de aportes dentro de
un plazo establecido, anterior al comienzo de la obra. No existen los terceros
compradores de unidades, o aparecen después por via de Cesiones de derechos.

Aqui el inversor se beneficia con un menor valor por unidad adquirida que si se lo
comprara a precio fijo a una constructora, pero como contrapartida participa del riesgo
asociado al desarrollo del proyecto. El desarrollador cobra un honorario por definir el
negocio, proyectarlo y ejecutarlo como encargo de los inversores al costo pero no asume
los riesgos como lo hace frente a un proyecto propio.

Los costos se estiman originalmente y en caso de incrementarse se ajustan a cada
participante. Es aqui donde surge otro de los temas controvertidos para esta alternativa
“al costo” debido a la imposibilidad de indexar establecida por la ley de Convertibilidad
23.928/91, que a pesar de que en enero de 2002 la ley 25.561 de Emergencia publica y
reforma del régimen cambiario, habilita al Poder Ejecutivo nacional a modificar la relacién
cambiaria, no deroga la Ley de convertibilidad y no deja sin efecto el art. 7 de la misma,
de manera que sigue vigente la imposibilidad de indexar los contratos. En resumen, toda
clausula (sea de fideicomiso u otro) que actualice costos en funcién de algun indice son
legalmente nulas.

Aqui hay que tener en cuenta el decreto 1295 del 2002 que prevé la redeterminacion de

precio pero solo para obra publica.
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En esta modalidad a diferencia de la anterior, encontramos fiduciantes que aportan dinero

con la intencion de llevarse un beneficio también en dinero. Estos aportes son para

solventar la compra de la tierra y la etapa inicial de la obra. El fiduciario recibe los
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aportes, compra la tierra y desarrolla la obra, pero en este caso no para adjudicarle
metros al costo a los inversores sino con la intencion de vender las unidades resultantes
a terceros. Los beneficiarios son los inversores (fiduciantes) y el desarrollador
interesados en lograr el menor costo posible de obra y el mayor precio de venta de

unidades a terceros, alcanzando el mayor margen de ganancia posible.

4.3. Alternativa intermedia - parte al costo y part e comercial

En este caso se puede dar una gama de posibilidades, basicamente podria ser le caso de
un fiduciante que aporta la tierra para llevarse m2 al costo, fiduciantes que aportan dinero
(una parte del total de la obra) para tener un beneficio en dinero con la mayor TIR

posible, y el fiduciario prevende o vende terminado unidades a terceros.

5. OTRAS FORMAS JURIDICAS DE REALIZAR EL NEGOCIO DE LA
CONSTRUCCION

A lo largo del tiempo el negocio de la construccion se desarrollado bajo distintos formatos
comerciales y juridicos, acordes a cada emprendimiento en particular, a quién fuera el
generador del negocio, a los destinatarios de las obras construidas, la forma de
financiarlo, la legislacion impositiva vigente, entre otras, presentando cada una ventajas y
desventajas.

Se encuentra desde las empresas constructoras que generan el proyecto, compran la
tierra y los materiales, construyen la obra y venden las unidades a clientes, hasta uniones
de interesados que conforman un consorcio bajo la forma de condominio, sociedad civil 0
comercial 0 mediante un mandato, efectian las contrataciones, hacen la obra y se
adjudican las unidades resultantes.

A continuacion desarrollamos los conceptos fundamentales de las principales formas.
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5.1. Sociedad Anénima

El Articulo N © 1 de Ley 19.550 de Sociedades Comerciales establece que “habra
sociedad comercial cuando dos o mas personas en forma organizada, conforme a uno de
los tipos previstos en la ley, se obligan a realizar aportes para aplicarlos a la produccién o
intercambio de bienes o servicios, participando de los beneficios y soportando las
pérdidas”.

A modo de ejemplo brindaremos los detalles mas significativos en la constitucion de una
Sociedad Anonima, ya que es la mas utilizada de las sociedades comerciales
conjuntamente con la Sociedad de Responsabilidad Limitada para llevar a cabo

desarrollos inmobiliarios.

Las principales caracteristicas para constituir una S.A son:

Accionistas: A efectos de constituir una S.A. se requiere la existencia de al menos 2 (dos)
accionistas, que podran ser personas fisicas o juridicas.

Capital social. Acciones: EI monto minimo del capital social es de $ 12.000. Mientras que

en el acto de constitucién debera suscribirse el 100% del capital social, podra integrarse
solamente el 25% del monto suscripto, debiendo los accionistas integrar el resto del
capital social dentro de un plazo no mayor a 2 (afios), contados a partir de la fecha de
constitucion de la sociedad. Las acciones deberan ser registrables, pudiendo ser
nominativas, no endosables, o escriturales. La transmision de las acciones es libre. El
estatuto podra limitar la transmisibilidad de las mismas, siempre que dicha limitacion no
implique su restriccién absoluta.

Administracion: El érgano de administracion de las S.A. es el Directorio, el que podra

estar compuesto por uno 0 mas directores titulares e igual o menor nimero de directores
suplentes, desighados todos ellos por la Asamblea de Accionistas. Los directores podran
ser nacionales o extranjeros; sin embargo la mayoria absoluta de los miembros del
Directorio debera tener domicilio real en la Republica Argentina.

Gobierno: Los accionistas de las S.A. deberan reunirse en Asamblea General Ordinaria,
al menos una vez al afio, a efectos de considerar los estados contables de la sociedad,
determinar el destino del resultado del ejercicio social, aprobar la gestién del Directorio y,
de corresponder, designar nuevos directores.

Régimen fiscal: Las S.A. estan sujetas al impuesto a las ganancias por el 35% de las

mismas.
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Obligaciones y deberes de informacion al RPC:

- Libros contables y societarios: Las S.A. deberan llevar un registro de las resoluciones
adoptadas por sus érganos, las que serdn transcriptas en los respectivos libros. En tal
sentido, deberan contar con los siguientes libros contables: Inventario y Balance, Libro
Diario, IVA Compras e IVA Ventas; y los siguientes libros societarios: Directorio, Actas de
Asambleas, Depdsito de Acciones y Registro de Asistencia a Asambleas, y Registro de
Accionistas.

- Presentacion de Estados Contables: Deberan presentar los mismos dentro de los 15
dias posteriores a la celebracion de la Asamblea Anual que los considere.

- Tasas anuales: Abonar una tasa anual cuyo monto se determinara con relacion a la
sumatoria del capital social que surja de sus estatutos y de la cuenta ajuste de capital

resultante de sus estados contables.

5.1.1. Paralelo con el fideicomiso

En una S.A. los accionistas tienen facultades de administracion y direccion en proporcion
a su inversion (derecho a voto), por lo que los inversores mas pequefios se encuentran
vulnerables a lo que puedan decidir aquellos con mayor participacion. Por lo general los
inversores que se vuelcan a un proyecto inmobiliario o hacen con un interés individual y
es poco factible que atnen esfuerzos junto a otros para la toma de decisiones.

A diferencia de la S.A. el fideicomiso permite el pago de utilidades sin la condicion de que
exista un balance aprobado con utilidades liquidas y realizadas.

La mayor ventaja del Fideicomiso esta en la seguridad patrimonial que le brinda a los
inversores, ya que los bienes fideicomitidos se encuentran exentos de las acciones de los
acreedores tanto del fiduciante como del fiduciario, no sucede lo mismo con la S.A. ya
que las acciones forman parte del patrimonio del accionista y como tal puede ser
agredido por sus acreedores.

Ademas los inversores cuentan con la seguridad que los bienes fideicomitidos seran
utilizados para conseguir el objeto del contrato y no en lo que decida la mayoria en una
asamblea como sucede en la S.A.

Los procedimientos de constitucién y liquidacién de una sociedad son mas rigidos y
costosos que la celebracion de un contrato de Fideicomiso.

Asimismo, el Fideicomiso permite el aporte de todo tipo de bienes y son las partes las

gue establecen como irdn integrando su compromiso, no resulta asi en la S.A. que no
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permite el aporte de servicios y tiene definido un régimen de plazos para los aportes de

los accionistas.

5.2. Condominio

El articulo 2673 del Cadigo Civil Argentino lo califica como un derecho real de
propiedad, sobre una cosa mueble o inmueble perteneciente a varias personas, sobre
una parte indivisa.

Se trata del mismo derecho real de propiedad, que se halla dividido entre distintos co-
propietarios. Cada uno de ellos es propietario, con todos los derechos de un duefio, sobre
su parte indivisa, pudiendo gravarla, estar sujeta a embargo por los acreedores, donarla o
venderla. Para que exista condominio se requiere mas de un duefio, un solo objeto, y el
reconocimiento de partes proporcionales pertenecientes a cada condémino en virtud de
las cuales soportardn los beneficios y las cargas. Lo que no pueden hacer los
condominos es afectar la cosa en si y realizarle innovaciones materiales, sin el
consentimiento del resto de los co-propietarios. No puede alquilarla por si solo, pues es
imposible alquilar solo su parte y afectaria el derecho de todos, que deben prestar
conformidad.

Entre los condobminos se generan obligaciones solidarias en lo referente a las cargas
reales, como la hipoteca. Cuando un condémino administra el bien comun se lo
considerard mandatario. Si la cosa se diera en alquiler tendra preferencia para

convertirse en locatario el condémino que ofreciera a misma renta que un tercero.
5.2.1. Paralelo con el fideicomiso

La principal desventaja de la figura del condominio es que éste resulta muy fragil desde
el punto de vista juridico por cuanto el patrimonio comun responde ante la eventual
insolvencia, muerte, divorcio, etc. de cualquiera de los condominos y no existen limites
precisos que permitan separar e individualizar el patrimonio afectado al proyecto
inmobiliario del resto del patrimonio de los condéminos. Como ya lo mencionaramos en
un fideicomiso ocurre totalmente lo opuesto ya que los bienes fideicomitidos constituyen
un patrimonio separado del patrimonio del fiduciario y del fiduciante. Y la responsabilidad
objetiva del fiduciario emergente del articulo 1113 del Cdédigo Civil se limita al valor de la

cosa fideicomitida como lo expresa la Ley 24.441.
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De lo expuesto surge que esta figura esta dirigida a un determinado tipo de inversor no

siendo asi para el fideicomiso que permite innumerables negocios subyacentes.

5.3. Mandato

El mandato, como contrato, y de acuerdo a la definicion del Cédigo Civil Argentino, tiene
lugar cuando una parte da a otra el poder, que esta acepta, para representarla, al efecto
de ejecutar en su nombre y de su cuenta un acto juridico, o una serie de actos de esta
naturaleza.

El mandato puede ser gratuito u oneroso. Sera gratuito cuando no se hubiere convenido
que el mandatario perciba una retribucion por su trabajo. Y sera oneroso cuando consista
en atribuciones o funciones conferidas por la ley al mandatario, y cuando consista en los

trabajos propios de la profesion lucrativa del mandatario, o de su modo de vivir.

Aplicado al negocio de la construccion podriamos definir que en este caso una persona o
un grupo de personas (mandante/s) le confieren el mandato de construir un edificio a otra
u otras personas fisicas o juridicas (mandatario/s). Se trata de un mandato oneroso ya
gque el encargo se hace por lo general a una desarrollista de proyectos inmobiliarios o a
alguien que esté en el negocio de la construccién (profesion lucrativa).

El poder que el mandato confiere esta circunscripto a lo que el mandante podria hacer, si
él tratara u obrara personalmente.

El mandante otorga mandato irrevocable suficiente en los términos del articulo 1977 del
Cadigo Civil (y poder especial en lo que fuera necesario en los términos del articulo 1881
del Cdédigo Civil, inclusive pero no exclusivamente en lo que sus incisos 7, 8, 9 y 13 en
cuanto resulte necesarios para el buen desarrollo del PROYECTO) al desarrollador para
gque en su nombre y representacion adquiera el inmueble, ejecute las obras de
infraestructura y realice todos los actos que fuesen necesarios incluyendo la subdivision
de la tierra, para la creacion y adjudicacion de las respectivas unidades. Por este encargo

el desarrollador percibe un honorario.
5.3.1. Paralelo con el Fideicomiso

Existen dos diferencias substanciales entre mandato y fideicomiso. La primera radica en

gue en el mandato el mandatario actia por cuenta y orden de otro (del mandante),
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mientras que en el fideicomiso el fiduciario actda a nombre propio, cumpliendo el rol que
le otorga el contrato. La segunda es la titularidad de los bienes, en el mandato los bienes
contintan bajo la propiedad del mandante mientras que en el fideicomiso constituyen un
patrimonio separado de afectacion y estan bajo la administracion del fiduciario en
propiedad fiduciaria, caracteristica que hace que no puedan ser atacados por los
acreedores de los fiduciantes brindando mayor seguridad juridica.

Por dltimo debemos sefalar que el fideicomiso otorga mayor flexibilidad si nos
detenemos a analizar las causales de extincion del contrato, ya que no se extingue por la
muerte del fiduciario, que incluso puede ser sustituido, asegurando la continuidad del
proyecto. Por su parte el mandato se extingue, como regla general, por la muerte del

mandante o mandatario.
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CAPITULO Il

Fideicomiso Villa Maria
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En este capitulo procederemos a analizar el contrato de fideicomiso generado
especificamente para llevar adelante el desarrollo de un edificio de departamentos para
vivienda en la ciudad de Villa Maria, provincia de Cérdoba, para ello examinaremos
detalladamente la estructura de dicho contrato, las partes intervinientes, definiciones,
pautas y reglas establecidas, caracteristicas y otros conceptos que responden al
esquema general abordado en el Capitulo | del presente trabajo, explicando las

particularidades de cada punto.

Este estudio y sus conclusiones permitiran encuadrar al fideicomiso en cuestion para el

adecuado tratamiento tributario y contable a realizar en los siguientes capitulos.

1. PARTES INTERVINIENTES

El contrato en primera instancia fue firmado en instrumento privado y luego fue
protocolizado a escritura publica en el momento de la transferencia del terreno al dominio

fiduciario.

El Contrato de Fideicomiso (ver Anexo I) esta estructurado de manera tal que en su
comienzo identifica a las dos partes firmantes iniciales: FIDUCIARIO (Inversora A S.A.)y
el aportante de la tierra (Inversora B S.A.) denominado para este caso particular,
FIDUCIANTE PROPIETARIO. El resto de los fiduciantes responsables de los aportes de
dinero para solventar la totalidad de los costos y gastos de la obra son denominados
FIDUCIANTES INVERSORES, que no estan identificados al momento de la firma del
mismo sino que se prevé su adhesion_ a través de documentos anexos independientes e
individuales denominados Convenios de Incorporacion (ver Anexo Il), donde se establece
la unidad funcional y el monto de aporte comprometido por ella, que cada nuevo
interesado debe firmar al momento de incorporarse y posteriormente debe suscribir el

contrato madre.

Los BENEFICIARIOS, definidos en la seccion primera del contrato, son los mismos
FIDUCIANTES (Propietario e Inversores), 0 sus sucesores, a quienes se transferira el
dominio pleno de las correspondientes Unidades Funcionales y Cocheras resultantes de

la obra.

A su vez se reconoce como FIDEICOMISARIO al Fiduciante propietario (Inversora B
S.A)), aportante del terreno.
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Fiduciante Propietario Contrato Beneficiarios

FIDEICOMISO /
Reciben las Unidades
/ I Funcionales
Fiduciantes Inversores

Aporta el terreno

Fiduciario Fideicomisario
Aportan Sumas
de dinero Tiene la propiedad Es el Fiduciante
Fiduciaria. Propietario.
Administra Recibe los Bienes
Remanentes

Queda claro que el contrato de fideicomiso establece la calidad de Fiduciante-Beneficiario
para cada uno de los participantes incorporados, lo cual es de suma importancia a la hora

de efectuar el andlisis del tratamiento impositivo.

2. OBJETO

Como objeto del contrato establece en la seccién segunda, clausula tercera, la
constitucién de un fideicomiso para realizar el edificio determinado, segun el proyecto
disefiado conforme los planos adjuntos en los anexos del contrato de fideicomiso, sobre
la fraccidn de terreno aportada por el Fiduciante Propietario con los fondos aportados por
los Fiduciantes Inversores, y una vez terminada la obra y cancelado el pasivo, se
distribuyan los departamentos y cocheras a los correspondientes Beneficiarios y

Fideicomisario, todo bajo la administracién del Fiduciario designado.

3. PLAZOS

Para la vigencia y continuidad del fideicomiso en su comienzo se establecieron plazos
maximos, en primer lugar para que el Fiduciario suscribiera los correspondientes

contratos de proyecto ejecutivo y de direccion, representacion técnica y co-administracion
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con los profesionales expresamente indicados y que en dicho plazo ademas se lograra
suscribir convenios de incorporacion con montos comprometidos de aporte que en total

como minimo representaran el treinta por ciento del costo estimado de la obra.

Por otro lado de lograse el cupo minimo esos inversores debian suscribir antes de los
treinta dias el contrato de fideicomiso original. Verificandose en la practica el

cumplimiento de ambos.

Este caso objeto de estudio tiene la particularidad de exigir un monto minimo de capital
suscripto para validar la conformacién del fideicomiso, pero a posteriori permite la
incorporacién de nuevos fiduciantes inversores hasta la finalizacion de la obra (seccion
tercera, clausula quinta, inc. 2). Esto es perfectamente valido ya que si bien la Ley 24.441

en su articulo segundo dice: “...El contrato debera individualizar al beneficiario, quien
podra ser una persona fisica o juridica...” a continuacién dice: “... que puede o0 no existir
al tiempo del otorgamiento del contrato; en este Ultimo caso deberan constar los datos
gue permitan su individualizacién futura.”, configurdndose esto ultimo ya que si bien los
restantes fiduciantes-beneficiarios no se encuentran individualizados a la fecha de firma
del contrato de fideicomiso, se establecen todos los mecanismos que permiten su

identificacion futura.

La doctrina sostiene, de manera unanime, que, para la validez del contrato de
fideicomiso, s6lo se requiere la determinacion de dos partes esenciales, a saber: el
fiduciante y el fiduciario, la designacién de un beneficiario no es un elemento esencial
sino accidental del contrato, dado que para su existencia es necesario que las partes
prevean su individualizacion expresamente. Resulta evidente que el contrato contiene
suficientes previsiones como para individualizar a sus fiduciantes-beneficiarios, en sus
clausulas constan los datos que permiten la individualizacién futura de beneficiarios
todavia inexistentes al momento de su otorgamiento, a cuyo efecto se dispone que seran
tales quienes celebren los mencionados convenios de incorporacion y suscriban el
contrato principal, lo cual, implica una suerte de formacién progresiva del contrato

admitida por el ordenamiento juridico vigente.
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4. DISTRIBUCION DE LOS BENEFICIOS

Terminada la obra, sometida al proceso de subdivision, al Régimen de Propiedad
Horizontal de la Ley 13.512 y cancelada la totalidad de los gastos el contrato prevé la

siguiente distribucion de los beneficios:
+ Fiduciante Propietario:

» Las unidades funcionales que se le reconocen en el Anexo Il del contrato como

contraprestacion del aporte de la tierra.

» Los bienes remanentes por su calidad de Fideicomisario, entendiéndose por tales

al saldo de bienes tangibles o intangibles, muebles o inmuebles, derechos,
valores, etc. sobrantes habiendo concluido la obra y el proceso de adjudicacion de

unidades.

> La Porcidon Reservada del terreno cedido al fideicomiso, identificada en el Anexo

[l del contrato, y sobre la cual posee plena libertad de administracion y

disposicion.
+» Fiduciantes Inversores:

» Las unidades funcionales y cocheras individualizadas para cada uno de ellos en

los respectivos convenios de incorporacién suscriptos.

Se determina que los gastos, honorarios e impuestos que demanden la adjudicacion de
estos beneficios, seran a cargo de cada uno de los correspondientes beneficiarios, y

extras a los aportes comprometidos.

5. OBRA-COSTOS - GASTOS

Por un lado el fideicomiso al referirse a la obra hace una diferenciacién y define costo de
la obra haciendo una enumeracion enunciativa de los costos totales de construccion del
edificio, las cocheras y los espacios comunes y agrega seguros, honorarios
profesionales, servicios publicos, impuestos, etc. Todos ellos incorporados en la
estimacion base de dicho costo de obra, determinada segun el Presupuesto de Obra del

Anexo VI del contrato de fideicomiso (ver Anexo llI).
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Por otro lado habla de gastos del patrimonio fiduciario , definiéndolos como la totalidad
de los gastos directos e indirectos de la obra, de manera tal que en términos del contrato

referido costo de obra y gastos de la obra estarian involucrando a los mismos conceptos.

Adicionalmente al costo de la obra el contrato aclara que todos los impuestos, gastos y
honorarios que demanden la adjudicacion de los bienes seran por cuenta de los

Beneficiarios y del Fideicomisario segun corresponda.

Entre los gastos en la clausula décimo primera incluye a los honorarios del fiduciario,
tomados como porcentaje del costo de obra, y los gastos en que este incurra en

cumplimiento de su funcion.

Se prevé para el caso que los gastos de la obra, lleven a la situacién en que el patrimonio
fiduciario no fuera suficiente para concluir la obra y cumplir regularmente con los pasivos
del patrimonio fiduciario, que el Fiduciario continte la obra, asumiendo los Fiduciantes
Inversores la obligaciébn de solventar la diferencia. En su clausula tercera el contrato

indica expresamente:

“...La estimacién base del Costo de la Obra (en adelante la Estimacion Base) surge del
Anexo VI confeccionado por el Locador, declarando los BENEFICIARIOS expresamente
conocer que dicho Costo puede sufrir variaciones ajenas a la voluntad de las PARTES,
constituyendo una inversion de riesgo, y que el emprendimiento, puede sufrir variaciones
emanadas de regulaciones de orden publico, y otras posibles consecuencias generadas
en la naturaleza misma de la Obra y su ubicacion, razén por la cual, sin perjuicio de
limitar su aporte a las Sumas Dinerarias comprometidas en sus respectivos Convenios de
Incorporacion, los FIDUCIANTES INVERSORES aceptan en forma expresa, definitiva e
irrevocable la posibilidad de cualquier variacion que pueda operarse en el Costo de la
Obra como consecuencia de las variaciones que puedan tener los materiales y/o la mano
de obra y/o otras erogaciones necesarias para ejecutar y concluir la Obra, motivo por el
cual, los FIDUCIANTES INVERSORES renuncian en forma definitiva e irrevocable y en el
méas amplio sentido a invocar cualquier instituto previsto legal, jurisprudencial o
doctrinariamente, que pretendiera modificar o de cualquier modo alterar las obligaciones,

cargas y condiciones que por este Contrato asumen.”

De esta manera se deja constancia que los inversores si bien se comprometen al aporte
de un monto determinado en los convenios de incorporacion quedan sujetos a las

variaciones del costo de obra, que deberdn asumir en caso de corresponder.
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6. APORTES - PATRIMONIO FIDUCIARIO

Para la realizacion de la obra objeto del contrato de fideicomiso en cuestion se preve el
aporte de una fraccion de tierra ubicada en la ciudad de Villa Maria, provincia de
Cdrdoba, por parte de la sociedad Inversora B S.A. propietaria de la misma y el aporte de
sumas dinerarias comprometidas individualmente por los Fiduciantes Inversores en
cada convenio de incorporacion para ser acreedores de las distintas unidades funcionales

resultantes.

Esta fraccibn de terreno y las sumas dinerarias aportadas fueron transferidas en
propiedad fiduciaria al Fiduciario, para constituir el fondo fiduciario necesario para realizar

la obra.

La totalidad de bienes y derechos fideicomitidos constituyen el patrimonio fiduciario alo
largo de toda la vigencia del contrato, y que como sabemos representa un patrimonio
distinto y separado de los patrimonios de los Beneficiarios, Fiduciantes, Fiduciario y
demas Partes incorporadas al contrato. Por lo tanto, se encuentra exento de la accion

singular o colectiva de los acreedores de los sujetos precedentemente mencionado.

Para las tareas preliminares de preparacion de la fraccidén de terreno e inicio de la obra se
efectuaron gastos solventados por dos fiduciantes inversores, denominados en el
contrato como aportes preexistentes y que al momento de la suscripcién de los
respectivos convenios de incorporacion fueron reconocidos y compensados contra las

sumas dinerarias comprometidas en ellos.

Es fundamental el estudio desmenuzado de cada uno de los componentes del
patrimonio fiduciario , que permitira encarar el adecuado tratamiento contable. El
contrato en su seccion primera clausula primera inc. y) lo define y en su seccion cuarta
clausula sexta hace una enumeracién detallada de su composicion, de ella surge que el

contrato trata asi a lo que seria el activo dentro de la composicion de un estado de

situacion patrimonial, y define como pasivos del patrimonio fiduciario  a la totalidad de

las obligaciones del fideicomiso y/o de la obra.

Determinacién del Aporte de cada Fiduciante Inverso  r

El contrato en cuestion no esta estructurado puramente como “fideicomiso al costo”

tradicional donde todos los fiduciantes se incorporan en el mismo momento de inicio y se
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definen los aportes de cada uno en forma proporcional al costo de obra que se va

ajustando.

Como se ha indicado en el caso objeto de estudio se prevé una cantidad minima de
incorporaciones en el momento de suscripcién del contrato, permitiendo que a posteriori
se sumen nuevos fiduciantes. Partiendo de la base del costo de obra inicial estipulado,
que se adjunta en el Anexo Il del presente trabajo, se determinaron los aportes de los

fiduciantes que se incorporan en ese momento.

Con el avance de obra se fue recalculando el costo de la misma, su variacion y el saldo
de capital necesario para su finalizacién, estos recémputos actualizados se utilizaron para

determinar los valores de incorporacion de los nuevos adherentes.

Asimismo es factible considerarlo un fideicomiso al costo, pero del tipo de aporte semifijo,
donde los valores de incorporacién fueron definidos distribuyendo el costo total entre las
distintas unidades funcionales considerando en primer lugar los metros cuadrados de
cada una, y una ponderacion del tipo de unidad y piso en que se ubica. Posteriormente
los ajustes de costos se redistribuyeron entre las unidades no asignhadas. Quedando
todos sujetos a un eventual ajuste final por reconsideracion de los gastos realmente

asumidos para concluir la obra.

7. FIDUCIARIO

En su clausula novena el contrato prescribe una detallada serie de facultades especificas

que se le reconocen al Fiduciario para el cumplimiento del encargo recibido.

Puntualmente cabe resaltar que en la clausula novena inc. 1) punto v) autoriza al
fiduciario a gravar la Fraccidn o los Bienes Fideicomitidos, como también en caso de que
existiera un remanente de Unidades Funcionales y/o Cocheras no asignadas a los
fiduciantes-beneficiarios o sus sucesores autoriza al Fiduciario a celebrar actos onerosos
de disposicibn sobre las mismas, ya sea comprometiéndolas en venta, leasing,

fideicomiso, contratos de garantia, etc.

De esta manera el contrato habilita la posibilidad de venta de unidades, lo cual debe ser
especialmente determinado en caso de realizarse porque estas operaciones quedarian
por fuera del formato “al costo” teniendo influencia directa en el tratamiento impositivo de

las mismas.

lleana Andrea ABRATE — Gerardo Alberto LOZANO
Trabajo de Grado
41



, NSTITUTO
FIDEICOMISO INMOBILIARIO - Anélisis impositivo y cont  able 5 K3 NIVERSITARIO

ERONAUTICO

En su clausula novena inc. 2) ahonda en los deberes y obligaciones del Fiduciario,
determinando que debera preparar semestralmente informe de su gestion, del avance de
la obra, del origen y aplicacién de fondos, Estados Contables, de manera analoga a las
Sociedades Comerciales, para cada ejercicio fiscal, cuyo cierre plantea para los 31 de

diciembre de cada afio calendario.

En la clausula décimo cuarta se establecen los mecanismos para el cese o cambio del
Fiduciario , pudiendo renunciar o ser removido por el Fiduciante Propietario y/o los
Beneficiarios, delegando la facultad de nombrar a su reemplazante al Fiduciante

propietario.

8. TOMA DE DECISIONES

El contrato prevé un sistema de adopcidén de determinadas decisiones importantes,
basado en el régimen de asambleas de las sociedades andnimas reguladas por la Ley
19.550, indicando que supletoriamente se aplicardn sus disposiciones. En la clausula
decimosexta se establecen las situaciones y casos en los cuales se llamara a votacion
para decidir y un régimen de normas y mayorias especifico, calculadas esas mayorias
en funcién de los porcentajes reconocidos a cada uno de los fiduciantes en la clausula

séptima:
¢ Fiduciante Propietario: 50%

« Fiduciantes Inversores: 50% en su conjunto. Individualmente el porcentaje se
obtiene dividiendo dicho 50% por el total de Sumas Dinerarias comprometidas en
todos los Convenios de Incorporacion y multiplicando el resultado por la Suma
Dineraria individualmente comprometidas por el respectivo Fiduciante Inversor en

su correspondiente Convenio de Incorporacion.

9. LIQUIDACION FINAL

Cumplido el objeto, y transferido el dominio pleno de las unidades funcionales, el contrato
establece que el Fiduciario debe emitir una cuenta de liquidacion final y Estados
Contables de Situacién Patrimonial y de Resultado Final, con cierre a la fecha de

conclusion del Fideicomiso.
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10. RESUMEN

El contrato de fideicomiso objeto de estudio respetando las pautas establecidas en la Ley
24.441 hace un extenso detalle de definiciones, normas, pautas, determinaciones,

derechos, deberes y obligaciones de cada integrante del mismo.

Del estudio del contrato efectuado en el presente capitulo inferimos las caracteristicas
principales que nos permitiran evaluar el encuadre tributario y contable que le

corresponde.

Estructura de relaciones entre las Partes: Fiduciante = Beneficiario

El contrato no esta titulado especificamente como “Fideicomiso Al Costo”
Fiduciante Propietario aporta el terreno a cambio de unidades funcionales.

Fiduciantes Inversores ingresan mediante suscripcién de convenios de incorporacién

independientes en los cuales se especifica para cada uno un monto determinado para

tener derecho a recibir la unidad funcional elegida.

Suscripcion minima inicial  para consolidar la constitucion del fideicomiso 30% del total

del costo estimado de obra.
Se aceptan suscripciones posteriores  hasta la finalizacion de la obra.

El contrato no prevé un sistema especifico de distribucién del costo de obra a asignar a
cada unidad funcional y cochera, en la practica se prorrate6 proporcionalmente en
funcion de: metros cuadrados de la unidad, piso, tipologia, forma de integracién del

aporte.

El calculo de las incorporaciones iniciales se realizd sobre el monto estimado de obra del
anexo VI del contrato, para las siguientes el célculo se efectudé teniendo en cuenta el
recalculo de dicho presupuesto a esa fecha con sus variaciones especificas, de manera
tal que en principio las fluctuaciones fueron absorbidas en las sucesivas incorporaciones
en el tiempo. Mas all4d de esto el contrato prevé especificamente la posibilidad de
variaciones en los costos de la obra, que deberan ser absorbidas por los Fiduciantes
Inversores extra a las sumas dinerarias comprometidas por cada uno en sus respectivos

convenios de incorporacion.
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La metodologia aplicada fue determinar un valor de inversion individual semifijo para
cada unidad a medida que se produjeron las incorporaciones, teniendo en cuenta una
serie de variables puntuales y el costo de obra actualizado a esa fecha, para llegar al
final, habiéndose asignado todas las unidades, a efectuar evaluacion de la suficiencia de
fondos para realizar la liquidacion de cierre y en caso de desbalance, esa diferencia ser
prorrateada entre todos los Fiduciantes Inversores, con lo cual estamos en condiciones
de afirmar que se trata de un Fideicomiso al Costo y debe ser tratado como tal en la

correspondientes evaluaciones.

El contrato prevé la posibilidad de cesiones de derechos, por parte de los fiduciantes

beneficiarios incorporados al fideicomiso.
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CAPITULO Il

Analisis Tributario del
Fideicomiso Inmobiliario
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CONSIDERACIONES GENERALES

La ley 24.441 no contiene normas tributarias referidas a los fideicomisos ordinarios, es
por ello que las obligaciones impositivas aplicables inicialmente se definen en el decreto
780/1995 reglamentario de dicha ley. Luego la ley 25.063 que introduce modificaciones
en las leyes de Impuesto a las Ganancias, Impuesto al Valor Agregado, Impuestos sobre
los Bienes Personales y crea el Impuesto a la Ganancia Minima Presunta, especifico el
tratamiento tributario para los fideicomisos.

Posteriormente existen una serie de Dictimenes de AFIP sobre distintos aspectos
tributarios de los fideicomisos, encontrandose entre los mas destacados:

DAT 17/2004: Imp. a la GMP en fideicomisos.

DAT 60/2005: ratifica al anterior.

DAT 55/2005: Onerosidad en la transferencia fiduciaria, AFIP cambia de criterio sostenido
hasta la fecha en dictimenes anteriores (DAT 103/2001, DAT 17/2002, DAT 8/2004).
DAT 16/2006: IVA — Transferencia de Unidad Funcional de Fideicomiso a Beneficiario —
Cesiones de Derechos.

DAT 18/2006: IVA — IGMP — IG — ITI

Como se ha mencionado en capitulos anteriores, el fideicomiso es un contrato, carece de
personalidad juridica propia, no es un sujeto de derecho, pero si puede ser sujeto pasible
de impuestos, asi lo prevé la Ley 11.683 en su art. 5 inc. c) “...los patrimonios destinados
a un fin determinado...”, cuando las leyes de cada impuesto los considere sujetos pasivos
del mismo.

Es por ello que corresponde asignar una CUIT al fideicomiso y asi lo entendio el fisco en
los dictamenes DAL 85/97 y DAL 87/99, de manera tal de identificar fiscalmente a ese
patrimonio de afectacion separadamente de los patrimonios de las partes intervinientes, y
permita determinar y liquidar los impuestos que segun las leyes deban ser ingresados por
el fideicomiso. Ademas, el fideicomiso puede tener empleados a su cargo, debiendo ser

registrados por él y puede tener cuenta bancaria, entre otras cosas.

En este orden de ideas no se puede dejar de considerar que el decreto 780/95 dispone
que el Fiduciario es Responsable por Deuda Ajena, acorde a lo normado en el art. 6 inc.
e) de la Ley 11.683 de procedimiento tributario, haciéndolo responsable solidario con los
deudores del tributo.
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La clave para el tratamiento fiscal radica en defin  ir quién es el obligado a tributar,

fiduciantes, beneficiarios o el fideicomiso mismo.

Corresponde entonces no perder de vista la REALIDAD ECONOMICA vy los NEGOCIOS
SUBYACENTES en cada caso particular (art.2 Ley 11.683), y asi lo sostiene la AFIP en
la mayoria de sus dictamenes, indicando que al analizarse las consecuencias tributarias

de un fideicomiso inmobiliario . en cada caso particular se deberdn examinar las
caracteristicas del negocio subyacente al contrato, determinando las relaciones
econdmicas existentes entre el fiduciante, el fiduciario y el o los beneficiarios o
fideicomisarios -surgidas dentro del marco legal instrumentado o establecidas fuera de
él". Advierte ademas que "... para determinar los efectos impositivos que derivan de este
contrato no es posible contentarse con examinar las consecuencias fiscales de este
instituto desde el punto de vista limitado de su apariencia formal, es decir, evaluando
solamente su estructura juridica, sus grandes rasgos conceptuales e incluso el rol de las
partes del contrato, sino que es necesario completar el analisis penetrando en la s
operaciones subyacentes, a fin de merituarlo a lal  uz del tratamiento fiscal que las

normas de cada impuesto le dan a ese negocio partic ular o a los actos que el

fiduciario debe ejecutar como consecuencia del cont rato". (Véase DAT 18/2006).

En este aspecto corresponde tener presente la autonomia del Derecho Tributario
segun el art. 1 Ley 11.683 de Procedimiento Tributario, en el andlisis impositivo lo

dispuesto por la ley tributaria tiene preeminencia por sobre el derecho de fondo.

Onerosidad de los actos

Otro aspecto relevante a la hora del tratamiento tributario es la evaluacién de la
onerosidad o gratuidad de los actos realizados en cada una de las etapas del fideicomiso,
desde su constitucion y transmision de la propiedad al fiduciario, al desarrollo de la obra y
la adjudicacion y entrega de las unidades funcionales, ya que en general los actos
gravados son los de caracter oneroso.

Cabe aclarar que no esta relacionado a la onerosidad del contrato de fideicomiso, que
viene definido por la existencia de retribucidén para el fiduciario, sino de la onerosidad de
los distintos actos realizados en cumplimiento de dicho contrato.
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Transferencia de bienes del fiduciante al fideicomiso

La transferencia de bienes de los fiduciantes al fideicomiso, es un tema ampliamente
tratado, en relacion a la onerosidad del acto o no, podemos decir que desde el punto de
vista juridico el acto puede ser reputado ni oneroso, ni gratuito, sino como una
transferencia “a titulo de confianza”, pero desde la dptica tributaria, no hay tal opcion, es
oneroso o no lo es, lo sera siempre que haya contraprestacion medible o no, presente o
futura.

En este sentido la AFIP se expidi6 en los dictamenes DAT 103/2001, DAT 8/2002, DAT
17/2002, sosteniendo la gratuidad de la transferencia. Cabe recalcar que en los tres
casos se trataba de fideicomisos de administracion, siendo corroborado en dictamen
12/2007.

A partir del DAT 55/2005, la AFIP, sostiene que para el caso de fideicomisos
inmobiliarios, la transferencia de dominio del fiduciante al fideicom iso es a titulo

oneroso , a partir de aqui se plantea un cambio de criterio del fisco, dejando sentado esta
nueva postura que se verifica hasta la actualidad, aunque respecto de los dictamenes
anteriores, como dijimos se trataba de fideicomisos de administracion y para ellos el

criterio sigue siendo el mismo.

Aporte de terreno al fideicomiso

Para aportes de dinero o de materiales o locaciones de obras, el tratamiento impositivo
no presenta dudas, la discusion surge respecto de la transferencia de dominio en el caso
de un terreno que es aportado al fideicomiso, para luego recibir unidades funcionales. El
impuesto que grava esta operacion dependera del sujeto que transfiere la propiedad, si
es persona fisica 0 empresa, pudiendo estar alcanzado por el impuesto a las ganancias o
por el ITI (impuesto a la transferencia de inmuebles) y lo veremos particularmente en el

andlisis de cada impuesto en el desarrollo del presente capitulo.

En resumen:

Persona Juridica > Gravado |.G.

Empresa Unipersonal > Gravado I.G.
Persona Fisica Habitualista -> Gravado |.G.
Persona Fisica — Suc. Indivisa = Gravado I.T.I.
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Monotributista -> Gravado I.T.I.

(propiedad afectada a la actividad).

Sujeto del Exterior
Empresa > Gravado I.G.

Persona Fisica -> Gravado I.T.I.

Valor de transferencia del terreno de fiduciante a fideicomiso

Como se ha expresado anteriormente, la AFIP sostiene que la transferencia de dominio
de un terreno efectuada como aporte de fiduciante a un fideicomiso inmobiliario de
construccion es onerosa, como consecuencia de la contraprestacion futura, a la que esta
obligado el fiduciario, de adjudicacion de las unidades funcionales al final de la obra,
estipuladas por contrato.

En este sentido, entiende que se esta en presencia de una permuta de cosa actual por
cosa futura, en los términos del art. 1485 del Cod. Civil (DAT 9/2007).

Cabria regirse entonces segun lo previsto en el art. 28 DRIG, que impone el computo de

“valor de plaza” de los bienes transferidos por un precio no determinado, a la fecha de

enajenacion de los mismos.

En este sentido el contador Alberto P. Coto en su libro “Aspectos tributarios del
Fideicomiso”, sostiene que el valor a asignar es el que se otorga a la transferencia a
efectos de la constitucion del fideicomiso, no correspondiendo el aludido valor de plaza,
porgue la ley establece que sera éste Unicamente cuando no esté determinado o cuando
se trata de permuta, y alude no concordar con esto Ultimo en funcidén que en la permuta
se cambia una cosa por otra y en el fideicomiso se cambia una cosa por un derecho.
Siempre es conveniente dejar establecido en la escritura traslativa de dominio el valor al

que se aporta, 0 su equivalente.
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1.IMPUESTO A LAS GANANCIAS

1.2. SUJETO PASIVO

» Fideicomiso:
La ley de impuesto a las ganancias los incluye como responsables través del art. 69
apartado a) inc. 6), quedando alcanzados a la alicuota general del 35%, en forma
similar a una sociedad de capital, constituyendo ganancias de tercera categoria, art.

49 inc. a) “..las obtenidas por los responsables incluidos en el art. 69..".

* Fiduciante — Beneficiario:

Para los fideicomisos en que el fiduciante asume la calidad de beneficiario (también
denominados “fideicomisos transparentes”) la ley plantea una excepcion a la
condicién de sujeto pasivo de los fideicomisos, correspondiendo atribuir los resultados
obtenidos al fiduciante. Esta excepcion no cursa en casos de fideicomisos financieros

o cuando el fiduciante-beneficiario es del exterior.

Dichos resultados son de tercera categoria para el fiduciante - beneficiario, por el art.
49 sin inc. agregado a continuacion del inc. d) “...las derivadas de fideicomisos en las
gue el fiduciante posea la calidad de beneficiario...”, debiendo el fiduciario atribuirlos,
en la proporcién correspondiente, de conformidad al art. 4°s/n a cont. art. 70 DRIG,
otorgandole al fideicomiso un tratamiento similar a las sociedades de personas,
previsto en el art. 50 LIG, donde el resultado del balance impositivo se considera
distribuido entre los socios aun cuando el mismo no hubiera sido efectivamente
acreditado.

En este orden el fiduciante-beneficiario debera incluir en su declaracién jurada, el

resultado impositivo determinado por el fideicomiso.

En resumen:
TIPO DE FIDEICOMISO SUJETO PASIVO
o _ Fiduciante -
Fideicomiso o
Beneficiario
Fid. Transparente (fiduciante = beneficiario) X
Resto de los Fid. (fiduciante distinto benef.) X
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1.3. TIPOS DE FIDEICOMISOS INMOBILIARIOS

Como se presentd en el Capitulo I, encontramos en la practica diferentes tipos de

fideicomisos inmobiliarios:
1. Fideicomiso comercial: el fideicomiso construye y vende a terceros.

2. Fideicomiso “al costo™ fiduciante=beneficiario a los que se les adjudican

unidades funcionales por sus aportes efectuados.

3. Fideicomisos “mixtos”:  que son una combinacion de los anteriores, o aquellos
en los que por alguna razén no todos los beneficiarios tienen la doble condicién

fiduciante - beneficiario, o hay beneficiarios del exterior.

1.3.1. Fideicomiso Comercial

En este formato el sujeto pasivo del impuesto es el Fideicomiso, no existiendo dudas al
respecto, por lo normado en el art. 69 de la LIG, quedando alcanzado a la alicuota del

35% (similar a las sociedades comerciales).

1.3.2. Fideicomiso Al Costo

En su estado puro, se cumple la excepcion prevista en el art. 69 de la LIG siendo el
sujeto pasivo el Fiduciante — Beneficiario.

Por definicion en principio no habria ganancia a declarar ya que son “al costo”, de todas
maneras en la practica no necesariamente el balance impositivo dara cero en virtud de
que en el desarrollo pueden existir pérdidas o sobrantes que generaran el resultado del
fideicomiso (mas alla de ser al costo), pudiendo surgir por ejemplo costos o gastos
efectivamente erogados pero que resultan no computables para la determinacion del

impuesto.
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1.3.3. Fideicomisos Mixtos

Es intermedio y pueden darse un sinnimero de situaciones diferentes, que deberan ser
analizadas en patrticular.

Esta situacion contempla la existencia de beneficiarios que no pueden ser reputados al
mismo tiempo como fiduciantes, o son sujetos del exterior. La ley sobre este punto no es

explicita al respecto, y es asunto de dudas y controversias.

Doctrina:
Atento a la falta de normas reglamentarias, en diversa doctrina muchos autores coinciden

y se ha sostenido que "...cuando en un fideicomiso... los beneficiarios son el propio
fiduciante y terceros, no queda otra alternativa logica que liquidar el impuesto en cabeza
del fideicomiso en la parte de beneficiarios terceros, y atribuir el resultado en la parte que

el fiduciante coincida con el beneficiario".

Encontramos diferentes autores en esta corriente, tal es el caso de Ignacio Carnicero,
“Opino que existe el Fideicomiso mixto y deberia tratarse como la sociedad en comandita
por acciones: parte tributa en cabeza del Fideicomiso y parte lo distribuye a los

Fiduciantes-Beneficiarios al cierre de cada ejercicio del Fideicomiso”.!

AFIP:

En recientes consultas vinculantes a la AFIP (Resoluciones S D.G.T.L.I. 6/2011 y
11/2011) se ha expedido concluyendo que el Unico caso para el cual el fideicomiso no es
sujeto pasivo es el que reconoce la excepcion prevista en la LIG, donde a criterio del ente
debe existir plena coincidencia de fiduciante igual a beneficiario, de no ser asi en todos
los casos el fideicomiso serd el sujeto pasivo (caso de los fideicomisos mixtos)
sosteniendo que la ley no admite, ni prevé, la tributacién proporcional, entre fideicomiso y
fiduciantes/beneficiarios, y ahondando en el tema, especificamente en relacion a las
cesiones de derechos realizadas por fiduciantes/beneficiarios, el criterio es que NO se
puede ceder la calidad de fiduciante sino solo la de beneficiario (consulta no vinculante
Grupo de enlace AFIP — CPCECABA 2 de agosto de 2008).

! Carnicero, Ignacio. Exposicién sobre Fideicomisos CPCEN, 5y 6 de noviembre 2008.
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1.4. CESION DE DERECHOS

Para el caso de Fiduciante=Beneficiario se han planteado discrepancias y cuestiones de
interpretacion para la aplicacion del impuesto analizado que prevé una diferenciacion de
aplicacion segun el sujeto sea fiduciante igual a beneficiario o no.

La duda surge en razén de determinar si con la cesion de derechos de participacion en
un fideicomiso se esté cediendo solo la calidad de beneficiario o también la de fiduciante.

Se plantean dos alternativas ampliamente discutidas y defendidas por la doctrina:
e Cesion de derechos de fiduciante que ya transmitié los bienes al fideicomiso.

« Cesion de derechos de fiduciante que aun NO transmitié los bienes al fideicomiso.

Cesién de derechos de fiduciante que ya transmitio los bienes al fideicomiso

Hay opiniones que sostienen que al haber transmitido los bienes al fideicomiso ya
acaecid el hecho fundamental determinante de la calidad de fiduciante, y aunque
subsistan algunos derechos de fiduciante, en este caso no podria transmitir la calidad de
fiduciante a terceros, porque ya se cumplio.

Con lo cual, de existir una cesién en estos términos el cesionario solo adquiriria los
derechos de beneficiario y calidad de tal, siendo un tercero, que no verifica la doble
calidad de fiduciante-beneficiario previsto por la ley de impuestos a las ganancias, y

siguiendo con la linea de andlisis anterior resultaria sujeto pasivo el fideicomiso.

Cesion de derechos de fiduciante que aiin NO transmi  ti6 los bienes al fideicomiso

En esta situacién, la posicion es contraria a la primera y es factible transferir no solo los
derechos como beneficiario sino también la calidad de fiduciante, debido a que no se ha
cumplido la condicién determinante de la mencionada calidad, no existiendo imposibilidad
para que el cesionario detente la doble condicién de fiduciante-beneficiario, implicando

que el sujeto pasivo del impuesto sea el cesionario.
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Doctrina:

Como se expreso anteriormente ante la ausencia de legislacién especifica al respecto, la
doctrina indica que el fiduciario determina el resultado para el fideicomiso y debera
atribuir las ganancias o quebrantos a los fiduciantes-beneficiarios como se efectia en las
sociedades de personas (art. 50 LIG, art. 70 inc. 4 DRIG) y en la proporcion
correspondiente a los cesionarios no fiduciantes y o terceros deberd ser ingresada en

cabeza del fideicomiso.

AFIP:

Por su parte AFIP, como mencionamos, se expide puntualmente indicando que para este

caso el criterio es que no se puede ceder la calidad de fiduciante sino solo la de
beneficiario, con lo cual de existir dichas cesiones el cesionario solo ostentara la calidad
de beneficiario, no verificandose la doble condicién, de manera que corresponde
considerar al fideicomiso como sujeto pasivo del impuesto por el total de la operacion, a
partir del ejercicio fiscal que la cesion se perfeccione, ya que la ley no reconoce la

situacion de fideicomiso mixto en lo que a este impuesto se refiere.

Opinién de los autores:

Particularmente creemos que si bien la ley no es especifica en el tema, y no reconoce
expresamente la posibilidad de atribucion proporcional en caso de fideicomiso mixto,
tampoco lo niega, ya que de la lectura literal del art. 69 inc. a) apart. 6) de la LIG surge
“...excepto aquellos en los que el fiduciante posea la calidad de beneficario ..."”, con lo
cual consideramos que al versar en singular y no explayarse en contrario no limita dicha
excepcion expresamente a la coincidencia absoluta de fiduciantes/beneficiarios y menos
aun en los casos en los que el fideicomiso nace como “transparente” y luego perderia ese
estatus por simple cesion de los derechos que pudiera efectuar unos de los beneficiarios,
produciendo una modificacibn mas que significativa en el tratamiento fiscal del
fideicomiso y de su impacto econdmico en el negocio asi estructurado.

En este sentido se expresa el Dr. Julian Ruiz sosteniendo que “... deviene equivocado
considerar que la variacion de alguna de las condiciones originarias de constitucién del
fideicomiso ordinario del tipo fiduciante beneficiario lo transforma en uno del tipo mixto...

. el encuadre tributario del mismo debe efectuarse en oportunidad de constituirse el
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mismo, sin considerar las modificaciones que pudiera tener a lo largo del desarrollo el

proyecto...” ?

En resumen, para el tratamiento de las cesiones de derechos de adjudicacion de
unidades funcionales corresponde en primer término analizar detalladamente cada
contrato y asi determinar sus caracteristicas principales y el negocio subyacente. Si
desde su constitucion no se cumplen las condiciones para que se de la excepcion
planteada en el art. 69 de la LIG, el sujeto pasivo sera el fideicomiso y deberd liquidarse
el impuesto en cabeza de este, ho modificando tal situacion la presencia de cesiones
posteriores a la constitucién. Sin embargo si se parte de un “fideicomiso transparente”, la
presencia de cesiones posteriores pondria en riesgo la condicibn de absoluta

coincidencia de fiduciante = beneficiario, y el correspondiente tratamiento fiscal.

Impuestos a las Ganancias en las cesiones de derech  os

Para el andlisis impositivo de las cesiones de derechos de adjudicacién de unidades
funcionales que los fiduciantes — beneficiarios realicen con terceros corresponde
discriminar la situacién particular de cada cedente para determinar la gravabilidad del
impuesto en cuestion.

Siendo el cedente un sujeto empresa, la transferencia onerosa de los derechos estara
alcanzada por el impuesto a las ganancias, determinado por la ley de dicho impuesto al
establecer que todas las rentas obtenidas por estos sujetos estan alcanzadas.

Para cedentes personas fisicas no habitualistas, el resultado de la cesion no estara sujeto
al gravamen.

En este sentido es destacable el fallo en la causa Spanier donde declaran a la persona
fisica habitualista por tener asignadas varias unidades en un fideicomiso y luego
cederlas. Sobre ello Alberto Coto en su libro “Aspectos tributarios del Fideicomiso”
sostiene que no solamente hay que tener en cuenta la habitualidad sino que también
corresponde ver el mantenimiento de la fuente, que no se cumple en este caso, al ceder

los derechos desaparece la fuente generadora de ingresos.

2 Ruiz, Julidn. “Manual Tributario de Fideicomisos de Construccion”. 3era. Edicion. Editorial Osmar D. Buyatti.
Junio 2011.
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1.5. ALICUOTAS

Fideicomiso Fiduc. / Benefici

Fiduciante distinto a Beneficiario 35,00%

Fiduciante = Beneficiario 35% / Escala Progresiva

1.6. RESULTADO DEL FIDEICOMISO

1.6.1. Costo computable

No existen inconvenientes para determinar el costo del desarrollo que ha llevado adelante
el fideicomiso, ya que vienen dado por el costo del terreno mas todos los gastos
incurridos para la construccion, segun lo establecido en los art. 55 6 59 de la LIG, segln
corresponda a inmuebles que tengan o no el caracter de bienes de cambio, para los
casos de fideicomisos que venden a terceros ¢ adjudiquen a los fiduciantes inversores,

respectivamente (art. 88 DRIG).

1.6.2. Valor de transferencia de las unidades a los beneficiarios

En el caso de fideicomisos comerciales, estamos frente a ventas que se efectian a
terceros, y la transferencia de dominio de las unidades funcionales debera realizarse al

precio de venta de las mismas.

En los fideicomisos al costo tendremos adjudicacion de unidades y es ahi donde surgen

los inconvenientes de ¢a qué valor adjudicar?.

La ley
Repasando las disposiciones legales encontramos que el mencionado art. 88 DRIG dice

gue en la enajenacion de inmuebles el precio de adjudicacion es el del boleto o escritura.
Por otro lado no puede dejar de tenerse en cuenta que en su art. 18 inc. b) la Ley de
procedimiento fiscal indica que cuando los valores de las escrituras sean notoriamente
inferior a los de plaza deberd tomarse al valor de mercado o plaza, salvo justificacion

fundada en contrario.
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Continuando en ese orden de ideas, el art. 28 DRIG, para el caso de transferencia a
valores no determinados (permuta, dacion en pago, etc.) y el art. 71 DRIG, cuando las
sociedades adjudican bienes a sus socios, determinan que las mismas deberan
considerarse al valor de plaza al momento de la adjudicacion o enajenacion. En tanto que
el art. 57 LIG establece que ante el retiro de mercaderia para uso personal y para
operaciones realizadas por una sociedad por cuenta de y a sus socios, esto actos se
consideraran realizados al precio de esas operaciones con terceros (es decir el tan
discutido valor de plaza).

La posibilidad tener que tomar las unidades adjudicadas al valor de plaza es sumamente
discutido desde los fideicomisos considerados u organizados “al costo” ya que no
corresponderia gravar con ganancia a la persona que ingreso al fideicomiso aportando
por una unidad, el valor total de costo de obra de dicha unidad, sin haber generado hasta

ese momento una ganancia o incremento patrimonial genuino.
Doctrina
Desde la doctrina se sostiene que deberia transferirse al valor de costo de construccién,

o al valor de aportes efectuados, de ser asi tendremos:

» Fiduciante que aporté el terreno: al adjudicar las unidades funcionales, deberia

hacerse al valor que se le otorgé al mismo al momento de la constitucion del
fideicomiso, que deberia haber sido consignado en la correspondiente escritura
traslativa de dominio, de no ser asi quedaria sujeto a las apreciaciones comentadas
del ente fiscalizador. Vale recordar que AFIP lo considera una permuta y el valor seria
el de plaza del terreno al momento de la adjudicacién, también corresponderia en

caso de precio indeterminado.

e Fiduciante gue aporté dinero: la adjudicacion de unidades deberia ser a un valor

equivalente a la sumatoria de los montos aportadas.

Opinion autores:

En concordancia con los arts. 55 y 59 de la LIG, consideramos que corresponde valuar
las unidades al momento de la adjudicacion a los beneficiarios, al costo del terreno mas
los costos de construccion, en su caso equivalente al total de sumas aportadas, valor

también al que deberian hacerse las correspondientes escrituras traslativas de dominio.
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AFIP
Se pronuncio en ese orden en Grupo de enlace AFIP — CPCECABA 19 de julio de 2006,
sosteniendo que corresponde tomar como base imponible para el IVA en estos casos el

monto total de los aportes efectuados.

Con respecto a tomar el valor de los costos — aportes efectuados surge otro interrogante
¢A qué momento?

No corresponderia tomar los costos ni los valores de plaza al momento de la adjudicacion
ya que los aportes y las erogaciones y gastos se consumaron en tiempos anteriores,
siempre y cuando sea comprobable, demostrable y razonable el total de costos incurridos
en relacién a las caracteristicas de las obras y no se haya subvaluado u ocultado gastos
para disminuir el presupuesto total, caso en que cabria aplicar el art. 18 inc. b) Ley de
procedimiento tributario, con la determinacion de oficio de los precios de plaza. De la
misma manera seria para casos donde la realidad del negocio subyacente sea una
construccion y venta de departamentos, haciéndolo figurar bajo el “ropaje” de fideicomiso
al costo para declarar valores menores de operacion y obtener una ganancia “marginal”

no declarada, evadiendo impuestos.

Concluyendo, al no existir interpretaciones del fisco, ni jurisprudencia que permita
determinar un criterio diferente, corresponde tomar como valor de las unidades al

momento de la adjudicacion las sumas de los montos aportados por ellas

1.6.3. Determinacion del Resultado y del Impuesto
Ingresos: por ventas o por aportes (sin IVA)
Costos computables (sin IVA): terreno + obra

Gastos computables (sin IVA): honorarios,

Impuestos, gastos adm. y comerc., etc.

Ganancia/Quebranto
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El Fideicomiso determina e ingresa el impuesto a la alicuota del 35% en el caso de
corresponder.
Distribucion a los Fiduciantes-Beneficiarios, que determinan el impuesto en funcion a la

escala de cada uno de ellos.

1.7. EJERCICIO FISCAL

La Ley 24.441 no establece criterio a aplicar para determinar el ejercicio fiscal de los
fideicomisos. ElI DRIG determina en su art. 70.1 como afio fiscal para los fideicomisos del
art 69 LIG (los no transparentes) el lapso del 1°d e enero al 31 de diciembre, conforme el
art. 18 LIG. Asi mismo este articulo prevé la posibilidad para los entes que lleven libros

contables de optar por cierres de ejercicio en otras fechas.

1.8. CASO OBJETO DE ESTUDIO

En el caso analizado, estamos en presencia de uno de los denominados “fideicomisos
mixtos” por encontrar diversas situaciones:
* Fiduciantes = Beneficiarios
» Fiduciantes-Beneficiarios que cedieron sus derechos antes de cumplir con la
totalidad de los aportes.
* Fiduciantes-Beneficiarios que cedieron los derechos después de cumplir con la
totalidad de los aportes.

+ Fiduciante-Beneficiario del exterior

Particularidades:

- Duefio de la tierra: Fiduciante Propietario, caso de F=B
- Fiduciantes Inversores: que se incorporaron por convenios de incorporacion son F=B
- Existen cesiones de derechos que se hicieron quedando pendientes saldo de aporte

al fideicomiso por parte del cedente, en este caso el cesionario también es F=B
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- Existen cesiones de derechos que se hicieron habiendo completado el aporte al
fideicomiso por parte del cedente, en este caso el cesionario NO es F=B, y cabe
liquidar en cabeza del fideicomiso.

- NO existen ventas a terceros, todas las unidades se adjudicaron por convenio de

incorporacion.

Dadas las apreciaciones vertidas y la postura actual de la AFIP, creemos conveniente en
este caso que mas alla de ser un fideicomiso al costo, de haber un resultado, deberia ser

tomado en cabeza del fideicomiso.

El fideicomiso como se indic6 es de la modalidad “al costo”, en pero fue inscripto en
ganancias, observamos que las DD.JJ. en cada ejercicio se han presentado en cero,
debido a que el total de aportes recibidos equivale a los costos de obra (compra de

materiales, anticipos, gastos, etc.).
Particularmente consideramos que se ha cumplido con la normativa vigente.

Encontramos que el terreno fue cedido a un valor de $470.000,00 y asi fue registrado en
la contabilidad del fideicomiso. No poseemos informacion del tratamiento tributario por
parte del propietario de la tierra con respecto a la transferencia del dominio del terreno al
fideicomiso. Podemos aportar que en este caso al ser una sociedad anonima
corresponderia pagar ganancia por la diferencia generada entre dicho valor y el costo
contabilizado por ella.

Se verifican cesiones de derechos de fiduciantes — beneficarios a terceros, no teniendo

informacion sobre el tratamiento tributario por partes de los cedentes.

Liquidaciones anuales

Como se menciond en lineas anteriores, se presentaron todas las declaraciones juradas
del Impuesto a las Ganancias en cero, bajo el concepto de “Fideicomiso al Costo”, donde
todo lo aportado es invertido en el costo de la obra, incluso el iva crédito fiscal que se

toma con un costo mas.
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Nuestra postura es que dichas declaraciones juradas deberian haberse efectuado en

cada periodo bajo el esquema general planteado, como detallamos a continuacion:

Periodo Fiscal 2007

Totales de aportes (sin iva)(2.460.600,00 — 189.152,04) 2.271.447,96

Costos Totales (terreno + costo construccion)

Terreno (470.000,00)
Obra (1.503.697,46) (1.973.697,46)
Gastos Deducibles (Costos indirectos) ( 363.888,54)

(Honorarios+Imp.+Gastos adm. Gastos de comerc., etc.)

Resultado del fideicomiso (ganancia o quebranto neto) (66.138,04)

Célculo IVA contenido en los aportes

Total aportes — Valor Terreno = Base Imponible con IVA incluido
2.460.600,00 - 470.000,00 = 1.990.600,00

Base Imponible = 1.801.447,96

IVA = 189.152,04

Periodo Fiscal 2008

Totales de aportes (sin iva)(2.496.634,00 — 237.236,71) 2.259.397,29

Costos Totales (terreno + costo construccion)

Terreno ()
Obra (1.358.718,18) (1.358.718,18)
Gastos Deducibles (Costos indirectos) (983.130,58)

(Honorarios+Imp.+Gastos adm. Gastos de comerc., etc.)

Resultado del fideicomiso (ganancia o quebranto neto) (82.451,47)
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Célculo IVA contenido en los aportes

Total aportes = Base Imponible con IVA incluido = 2.496.634,00
Base Imponible = 2.259.397,29

IVA = 237.236,71

Periodo Fiscal 2009

Totales de aportes (sin iva)(2.892.766,00 — 274.878,22) 2.617.887,78

Costos Totales (terreno + costo construccidon)

Terreno ()
Obra (1.743.840,00) (1.743.840,00)
Gastos Deducibles (Costos indirectos) (534.409,24)

(Honorarios+Imp.+Gastos adm. Gastos de comerc., etc.)

Resultado del fideicomiso (ganancia o quebranto neto) 339.638,54

Célculo IVA contenido en los aportes

Total aportes = Base Imponible con IVA incluido = 2.892.766,00
Base Imponible = 2.617.887,78

IVA = 274.878,22

En este caso debera restarse los quebrantos anteriores para determinar el resultado final
para el calculo del impuesto, sobre el monto que de a pagar podra computarse como
pago a cuenta los montos ingresados por Impuesto a la Ganancia Minima Presunta
(IGMP) en los ejercicios anteriores, y el monto efectivamente pagado en concepto de IG,

podra aplicarse como pago a cuenta del IGMP del ejercicio.

Aqui hay que tener en cuenta, tal como se expreso, el criterio a aplicar para liquidar el
impuesto ya que estamos en presencia de un “Fideicomiso Mixto”, con lo cual o se liquida
todo en cabeza del Fideicomiso a una alicuota del 35% o se liquida proporcionalmente en

cabeza del fideicomiso y de los fiduciantes-beneficiarios.
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Cuadro resumen de liguidacion final

A la fecha no ha sido clausurado el fideicomiso, quedando algunas cuestiones por cerrar.
Con la informacién con que se cuenta al momento, y considerando el concepto de
“Fideicomiso al Costo”, donde el total de aportes surge del total invertido y gastado para
concluir la obra y la entrega de las unidades funcionales a los beneficiarios, la liquidacion

de cierre quedaria estructurada como se presenta a continuacion:

Totales de aportes (sin iva)(7.850.000,00 — 701.266,97) 7.148.733,03

Costos Totales (terreno + costo construccidn)

Terreno (470.000,00)
Obra (4.606.255,64) (5.076.255,64)
Gastos Deducibles (Costos indirectos) (2.072.477,39)

(Honorarios+Imp.+Gastos adm. Gastos de comerc., etc.)

Resultado del fideicomiso (ganancia o quebranto neto) 0

Célculo IVA contenido en los aportes

Total aportes — Valor Terreno = Base Imponible con IVA incluido
7.850.000,00 - 470.000,00 = 7.380.000,00

Base Imponible = 6.678.733,03

IVA =701.266,97

PLANTEO DESDE FIDEICOMISO AL COSTO EFECTUADO POR EL FIDUCIARIO

Totales de aportes 7.850.000,00
Costos Totales (terreno + costo construccion)

Terreno (470.000,00)

Obra (4.606.255,64) (5.076.255,64)
Gastos Deducibles (Costos indirectos) (1.872.053,90)
(Honorarios+Imp.+Gastos adm. Gastos de comerc., etc.)
IVA CREDITO FISCAL (901.690,46)
Resultado del fideicomiso (ganancia o quebranto neto) 0
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Como se dijo el fideicomiso estd estructurado “al costo” de todas maneras si de los
ajustes finales pendientes surge algun resultado, la posicion del fiduciario es liquidarlo de
manera proporcional parte en cabeza del fideicomiso y parte a los Fiduciantes-
Beneficiarios.

Distribucion a los F=B (a la escala correspondiente de cada uno de ellos).

Liquidacion por el fideicomiso de la parte de los F No B (al 35%).

Los autores consideramos que mas alla de ser un fideicomiso “al costo” y tener ganancia
cero, aconsejamos liquidar el impuesto en cabeza del fideicomiso por las situaciones

expuestas.
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2. IMPUESTO AL VALOR AGREGADO

2.1. SUJETO PASIVO

En la medida en que los fideicomisos ejecuten algunos de los hechos imponibles
gravados, estaran alcanzados por el impuesto al valor agregado.

Segun el art. 5 de la ley 11.683 de Procedimiento Tributario (Responsables por Deuda
Propia) que establece quienes son los sujetos obligados a pagar el tributo al fisco y art. 4
LIVA que define quienes pueden ser sujetos pasivos del IVA, el Fideicomiso es
potencialmente sujeto, en tanto realice hechos imponibles.

Este criterio ha sido establecido por el propio Organismo Recaudador, en los dictimenes
(DAL 87/1997) y (DAT 59/1999). Por ello, resultara sujeto pasivo el fideicomiso, si como
ente fiscal, realiza operaciones gravadas tales como, por ejemplo, la construccion de
obras sobre inmueble propio. (DAT 19/2003) (DAL 49/97).

En funcién de lo expresado se deduce con caracter general que el fideicomiso es, en
cuanto a sujeto pasivo del gravamen, una unidad econdmica con un fin determinado,
distinta del fiduciario y del fiduciante y que las consecuencias fiscales en el impuesto al
valor agregado, resultantes de la operatoria que desarrolla, no pueden considerarse

atribuibles a dichos sujetos, sino al propio fideicomiso.

Sujeto
Fideicomiso | Fiduc. / Benefici
Fiduciante distinto a Beneficiario X
Fiduciante = Beneficiario X

2.2. HECHO IMPONIBLE

Desde el punto de vista juridico, el acto que se realiza (el fideicomiso inmobiliario o de
construccion) constituye “locacion de obra sobre inmueble propio” (previsto en el art 3 inc.
b- de la Ley), ahora para que este acto esté alcanzado por el IVA debe ser realizado por
“empresa constructora”, segun lo normado en el art. 4 inc. d) de la referida Ley, que nos

impone como caracteristica principal la existencia de fin de lucro.
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No existe duda al respecto en los casos en que el fideicomiso por el formato aplicado o
por la realidad econdmica, o tipo de negocio definido se persigue fin de lucro, como en
los casos de fideicomisos donde los fiduciantes aportan dinero para el desarrollo de la
obra, el fideicomiso vende las unidades a terceros y luego distribuye la ganancia
generada por el emprendimiento a los beneficiarios. Ahora este punto genera
controversias en los casos ampliamente difundidos de “fideicomisos al costo”, donde se
plantea que el fideicomiso no es empresa constructora segun lo estipulado por la ley

porgue en este caso no persigue fin de lucro, condicién indispensable para serlo.

Al respecto el fisco se ha expedido en DAT 18/2006 y DAL 59/03, indicando que se trata
de locacién de obra sobre inmueble propio, y que el fideicomiso relne las caracteristicas
de empresa constructora, siendo una unidad econoémica distinta de fiduciario y fiduciante,
gue el hecho imponible se perfecciona con la adjudicacion de las unidades funcionales y
que es a titulo oneroso ya que los F=B realizan aportes (cuotas) en funcién a su
participacion.

De este modo, todas las transferencias de las unidades que efectle el fideicomiso

resultan alcanzadas por el impuesto al valor agregado.

La adjudicacion del Fideicomiso a los Beneficiarios es igual a “venta”, por lo tanto
genera Débito Fiscal para el Fideicomiso y Crédito Fiscal para el Beneficiario (DAT
18/2006).

2.3. APORTES

Si el aporte consiste en un terreno, es sabido que la venta (0 permuta) de inmuebles
(terreno) no esté alcanzada, lo gravado es solo la venta de la obra, la ley busca que se
pague IVA sobre el valor agregado por la industria de la construccién sin incluir el terreno.
En el caso de aportes de obras, y/o bienes materiales (muebles) genera crédito fiscal

para el IVA.
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2.4. CRITERIO DEL FISCO

En relacion al caracter oneroso, gratuito o en confianza del aporte de los fiduciantes
como mencionamos anteriormente el fisco ha mantenido un criterio hasta el afio 2004 y
ha efectuado un cambio del mismo a partir del 2005.

El dictamen (DAT) 8/2004, sefial6 que la transferencia de bienes de fiduciante a
fiduciario, por un contrato de fideicomiso, no es realizada a titulo oneroso.
Consecuentemente, en el impuesto al valor agregado no se perfecciona el hecho
imponible previsto en el articulo 5, inciso e), de la ley, que alcanza a la transferencia a
titulo oneroso de bienes que pudieran resultar gravados por el impuesto.

A partir del 2005 en el DAT 55/2005 marca el cambio de criterio, ya que deja de sustentar
la onerosidad del acto en el principio de transferencia definitiva y en contraprestaciones
en tiempo real, y sostiene en funcion del art. 1139 del C.C. que la onerosidad esta dada
por la contraprestacion, la cual aunque futura es la contrapartida a la que se obliga el

fiduciario ante la transferencia de dominio realizada por el fiduciante.

Entonces el aporte de terreno no estd gravado, ahora si posee mejoras u obras,
tendremos que, si son anteriores a la compra oportunamente efectuada por el fiduciante,
no estd alcanzada (el IVA solo grava construccién y venta en la primera vez, no en
reventa); si en cambio fueron realizadas por el fiduciante, estaran gravadas, y si lo tenia
como bien de uso y se encuentra dentro del periodo de 10 afios fijado en el art. 11 L IVA,

debera devolver el crédito fiscal.

Refiriéndonos a las obras, los materiales y servicios, ya sean aportados por los
fiduciantes o los contrate el fideicomiso por su cuenta y los pague, generan crédito fiscal

para éste, que recibira la correspondiente factura.

No existe regla de tope , pudiendo computar totalmente los créditos fiscales al 21%

aunque los débitos sean al 10,5%.
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2.5. CESIONES DE DERECHOS

En los casos en que se cedan los derechos de beneficiario, a través del dictamen (DAL)
49/2003, el Fisco interpretdé que el convenio celebrado con un tercero por el fiduciante
beneficiario, implica la cesibn de una posicion contractual que no se encuentra
alcanzada por el impuesto al valor agregado . Si bien el que cede sus derechos y
percibe la contraprestacion es el fiduciante, el perfeccionamiento del hecho imponible en

el impuesto al valor agregado queda en cabeza del fideicomiso.

2.6. BASE IMPONIBLE

El IVA se pagara solo sobre el valor de la obra, segun lo establecido por el art. 10 LIVA,
para ello el precio neto computable estara dado por la proporcion entre el total de la
inversion realizada y el valor computado para el terreno en el momento de la

transferencia.

Precio Total = Valor del Terreno (no genera DF) + Valor de las Obras (genera DF) + IVA

(sobre las obras)

Segun se haya instrumentado el negocio, si no se estipul6 un precio de venta neto mas
IVA, en el caso de adjudicaciones a un valor por el total de los aportes realizados al
fideicomiso, a ese valor (final) se le debe retraer el valor del porcentaje correspondiente al

terreno obteniendo un monto que incluye la base imponible més el valor del IVA.

2.7. ALICUOTA
Alicuota
Destino Vivienda | Destino Otros
Fiduciante distinto a Beneficiario 10,50% 21,00%
Fiduciante = Beneficiario 10,50% 21,00%
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La alicuota general de IVA actualmente es el 21%, determinada en el art. 28 de la Ley de
IVA, para el caso que el destino de las unidades sea vivienda la ley prevé una alicuota
reducida del 50% (10,5%).

Para el caso de cocheras y bauleras estaran comprendidas en la reduccion de la alicuota
al 50% cuando sean vendidas en forma conjunta con las unidades de vivienda.

No correspondera la reduccion respecto de las restantes construcciones que puedan
integrar un edificio destinado a vivienda, tales como locales, oficinas o cocheras que no
rednan los requisitos indicados up-supra.

El DAT 13/98 aclara que la alicuota reducida corresponde por el solo hecho de ser

destino vivienda sin tener en cuenta la situacion juridica y/o fiscal del adquirente.

2.8. DEBITO FISCAL

Serd el que resulte de multiplicar la base imponible calculada por la o las
correspondientes alicuotas, y asi determinado serd aplicado para la correspondiente

liquidacion.
Nacimiento del hecho imponible - Generacion del Déb  ito Fiscal

Regla general: Art. 5° inc. e) LIVA: escritura o posesion lo anterior. Corresponderia en el

momento de la adjudicacién de las unidades funcionales.

Un punto a tener en cuenta y que debera evaluarse en cada caso en funcion del contrato
de fideicomiso correspondiente y la realidad econdémica es si existen adelantos que
congelan precio, ya que el art. 5° dltimo parrafo L IVA nos dice que sefias o anticipos que
congelen precio, generan débito fiscal en el momento de su cobro y sobre ello el art. 45
DR IVA indica que deben atribuirse integramente a la parte del precio atribuible a la obra
objeto del gravamen. Esto significa que el anticipo esta gravado integramente, que el
hecho imponible nace en el momento de los anticipos y que debera liquidarse IVA (DF)

por esos montos.
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La situacién a evaluar seria:

Los aportes de dinero de los fiduciantes, ¢,son anti cipos que generan débito fiscal?

Si estamos en presencia de un fideicomiso comercial que vende unidades y lo hace en
cuotas que congelan precio, antes de la posesion, a las mismas les corresponde el
tratamiento indicado.

Para los “fideicomisos al costo” , la situacidén es distinta, ya que los aportes deben ser
considerados como tales y no como pago de precio, y estan destinados a cubrir los
costos de obra, que a su vez estan sujetos a variaciones de costos, es por ello que no

generarian débito fiscal en esos momentos para el fideicomiso.

2.9. REALIDAD ECONOMICA: COMPRA-VENTA

Deberia siempre analizarse el negocio subyacente y la verdadera intencion de las partes,
y en ese sentido se ha expedido la AFIP en numerosas oportunidades, verificando que en
realidad no estemos en presencia de una operacion de venta, haciendo uso de la figura
del fideicomiso, mediante una simulacién, para instrumentar la construccion y
comercializacion de inmuebles por un valor inferior, evitando la carga tributaria que
corresponderia si se efectuara en cabeza de un solo sujeto.

Para el impuesto en cuestion es relevante porque la segunda venta de departamentos no
esta gravada con IVA, buscando con la simulacion planteada transferir al costo las
unidades funcionales a los beneficiarios y no pagar IVA en la transferencia a mayor valor

gque hagan los supuestos beneficiarios a terceros.

2.10. CONSORCIO-CONDOMINIO

AFIP en DAT 16/2006 AFIP se expidié sobre el tema indicando que no corresponde
aplicar el tratamiento impositivo del “consorcio-condominio” porque la propiedad del
inmueble la tiene la fiduciaria y no los fiduciantes-beneficiarios. En el “consorcio-

condominio” la adjudicacién y division del condominio no constituye “venta”, el “consorcio-
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condominio” no es sujeto de IVA pero se inscribe para acumular crédito fiscal y
transferirlo a los condéminos Responsables Inscriptos.

Aqui la propiedad siempre pertenecié a los consorcistas.

En ese sentido cabe destacar que no se aplica al fideicomiso la figura del consorcio
organizado en condominio por cuanto el primero a diferencia del consorcio transmite a la
finalizacion de las obras el derecho real de dominio de las unidades a los fiduciantes-
beneficiarios o eventualmente a los cesionarios, revistiendo ambos sujetos el caracter de
terceros con respecto al fideicomiso y que tal transferencia se efectla a titulo oneroso,
toda vez que los fiduciantes-beneficiarios abonan cuotas en funcién a su participacion,
considerandose momento de la transferencia del inmueble, al acto de adjudicacion de las

respectivas unidades a los fiduciantes beneficiarios.

2.11. CASO OBJETO DE ESTUDIO

El fideicomiso se encuentra anotado como Responsable Inscripto en IVA.

Se encuentran presentadas las correspondientes DD.JJ mensuales, donde se advierte la
acumulacion de Crédito Fiscal proveniente de las respectivas facturas de compra de
materiales, locaciones de servicios y demas gastos.

Segun lo explicado precedentemente, AFIP considera que las transferencias de dominio
de las unidades funcionales a los beneficiarios estdn alcanzadas por el impuesto y el
nacimiento del hecho imponible es al momento de la posesién. Para Fideicomiso Villa
Maria no se efectuaron las correspondientes facturas y la determinacién del débito fiscal
en dicho momento (ejercicio fiscal 2009), en virtud de la incertidumbre sobre si
corresponde o no la gravabilidad del presente impuesto, planteando que se evaluaria el
tratamiento correcto al efectuar el cierre del fideicomiso.

Por otro lado se observa atraso de entrega de facturas por parte de proveedores, que no

fueron imputadas en los periodos correspondientes.

Resumen anual de Crédito Fiscal
De la informacién suministrada surge que los valores totales por ejercicio fiscal serian los

siguientes:
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PERIODO NETO GRAVADO EXENTO IVA CREDITO
2007 1.397.423,08 171.691,09
2008 2.286.669,19 280.636,15
2009 1.953.741,50 202.435,30 398.089,23
2010 255.567,96 72.642,84 51.273,99
2011 0 0 0

5.893.401,73 275.078,14 901.690,46

Ligquidacién Final de Débito Fiscal

Teniendo en cuenta la fecha de entrega de posesiones (afio 2009), y los montos de
sumas dinerarias aportados por los fiduciantes, incluido el valor del terreno, hubiera
correspondido efectuar las respectivas liquidaciones y determinar el Débito Fiscal

generado, en el gjercicio 2009, que de manera condensada exponemos a continuacion:

Ejercicio Fiscal 2009 — Liguidacion IVA

Total Posesiones Entregadas 6.775.000,00
(86,30%)

Terreno Proporcional (no genera DF) 405.610,00
(470.000 x 86,30%)

Base imponible IVA incluido 6.369.390,00
Alicuota 10,5%

Base Imponible 5.764.153,85
IVA Débito Fiscal 605.236,15
Esquema de liguidacion

Débito Fiscal 605.236,15
Crédito Fiscal Acumulado (850.416,47)

Saldo a favor del Fideicomiso (245.180,3 2)
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Liguidacion IVA Global al cierre

Total Aporte de Incorporaciones 7.850.000,00
Terreno (no genera DF) 470.000,00
Base imponible IVA incluido 7.380.000,00
Alicuota 10,5%

Base Imponible 6.678.733,03
IVA Débito Fiscal 701.266,97

Esquema de liquidacion

Débito Fiscal 701.266,97
Crédito Fiscal 901.690,46
Saldo a favor del Fideicomiso -200.423,49

Queda un saldo a favor del fideicomiso, que sera un crédito, pero al cerrarse el mismo es
un costo mas. En la préctica el fiduciario no ha generado el Débito Fiscal y dej6 el total
del Crédito Fiscal como un costo mas del fideicomiso, sin distribuirlo entre los

beneficiarios, bajo el concepto de “Fideicomiso al Costo”.
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3.IMPUESTO A LA GANANCIA MINIMA PRESUNTA

3.1. SUJETO PASIVO

La ley de este impuesto dispone en su art.2 inc. f) que todos los fideicomisos comunes

constituidos segun la ley 24.441, son sujetos pasivos del impuesto.

Responsable Sustituto
LA AFIP se ha expedido en DAT 15/06 y 17/2004, encuadrando al fiduciario como

responsable de deuda ajena, que debe determinar el  impuesto e ingresarlo.

3.2. HECHO IMPONIBLE

Se aplica sobre la base de los activos que posee el fideicomiso, en cada ejercicio fiscal.

3.3. BASE IMPONIBLE

Para el fideicomiso, la valuacion se haria:
Al valor de costo del terreno o valor de incorporacion al fideicomiso se le debe adicionar
todas las sumas dinerarias invertidas hasta la fecha de cierre de ejercicio.

Los aportes pendientes no forman parte de la base imponible.

Aqui hay discrepancia si las Unidades Funcionales se consideran bienes de cambio o no,
resultando:

NO considerados como bienes de cambio: se valuan segun art. 4 inc. b) apartado 2y 3

LGMP, a valor del terreno mas costo de construccién o sumas de dinero invertidas.

Considerados bienes de cambio: segun art. 4 inc. ¢) LGMP, se valian segun la ley de

ganancias (art. 55).

Aqui lo més importante al determinar esta clasificacion es ver si opera o no lo dispuesto
en el art. 12 de la LGMP sobre los bienes no computables vy la posibilidad de no tomar
en la valuacion las inversiones del ejercicio en que se efectian y en el siguiente.

lleana Andrea ABRATE — Gerardo Alberto LOZANO
Trabajo de Grado
74



FIDEICOMISO INMOBILIARIO - Analisis impositivo y cont  able

> NSTITUTO
5 NIVERSITARIO

ERONAUTICO

Al respecto el fisco se ha expedido en DAT 18/2006 indicando que el fideicomiso
inmobiliario es sujeto pasivo y sostiene que los inmuebles deben considerarse bienes de

cambio , no operando la disposicion del mencionado art. 12 de la LGMP.

3.4. ALICUOTA

La alicuota a aplicar para el calculo del presente impuesto es del 1%, sobre la base
imponible determinada conforme lo tratado up-supra, sin considerar si el fiduciante y

beneficiario coinciden.

3.5. PAGO A CUENTA

3.5.1. Impuesto a las Ganancias como pago a cuenta  de GMP
El impuesto a las ganancias determinado para el mismo ejercicio fiscal por el cual se

liquida el presente gravamen, podra computarse como pago a cuenta de este impuesto.

En el caso de los fideicomisos donde fiduciante es igual a beneficiario, que no son sujetos
pasivos del impuesto a las ganancias, sobre la ganancia a distribuir a los fiduciante-
beneficiarios deberd aplicarse la alicuota del 35%, dando el monto a computar como

pago a cuenta del presente gravamen.

3.5.2. Impuesto GMP como pago a cuenta de Impuesto  a las Ganancias

En el caso de que aun habiendo aplicado el mencionado pago a cuenta corresponda el
ingreso del impuesto a la ganancia minima presunta, se admitirq, siempre que se
verifique en cualquiera de los diez ejercicios inmediatos siguientes un excedente del
impuesto a las ganancias no absorbido, computar como pago a cuenta de este

gravamen, el impuesto a la ganancia minima presunta efectivamente ingresado.

En el caso de los fideicomisos implementados bajo el esquema fiduciante-beneficiario,
estos Ultimos seran los sujetos que podran computar el citado pago a cuenta del

impuesto a la ganancia minima presunta.
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3.6. EXENCIONES

Para el fiduciante sujeto pasivo del IGMP, queda exento de aplicar el impuesto sobre los
bienes entregados a fideicomisos que sean sujetos pasivos del impuesto (art.3 inc. f) de
la ley GMP).

3.7. JURISPRUDENCIA

Ha sido muy discutida la correspondencia o no del pago del impuesto de referencia ante
situaciones de los sujetos pasivos con inexistencia de renta, que reflejaria la falta de
capacidad contributiva para el impuesto en cuestion, y en ese sentido encontramos varios
fallos en contra de esta postura sosteniendo la obligacién del pago, mas alla de la
circunstancia planteada. Por otro lado existe un fallo de la Corte Suprema de Justicia de
la Nacion en la causa “Hermitage S.A.” (15/06/2010), a favor del sujeto pasivo, indicando
gue no correspondia el pago en su caso, atento a que “la renta presumida por la ley, lisa

y llanamente no existe”. 3

3.8. CASO OBJETO DE ESTUDIO

Por el criterio aplicado en la préactica en los fideicomisos al costo donde se entiende que
no va a haber ganancias, el fiduciario consider6 no tributar el presente impuesto.
Por el ejercicio 2007 el fisco emite intimacién, en respuesta a ello el fiduciario opta por

presentar DD.JJ. 2007 tardia y solicita plan de pago en cuotas.

Salvo por el antecedente indicado en el apartado anterior, el criterio del fisco se alinea
con la obligacion para los fideicomisos, aunque sean “al costo”, de liquidar y pagar el
impuesto de referencia sin corresponder la aplicacion del art. 12 LIGMP en la
determinacion de la base imponible. En concordancia con lo explicado y de considerar
apropiada esta interpretacién el fideicomiso deberia haber efectuado las siguientes

liquidaciones, para cada ejercicio fiscal:

3 Ruiz, Julian. “Manual Tributario de Fideicomisos de Construccion”. 3era. Edicion. Editorial Osmar D. Buyatti.
Junio 2011.

lleana Andrea ABRATE — Gerardo Alberto LOZANO
Trabajo de Grado
76



FIDEICOMISO INMOBILIARIO - Analisis impositivo y cont  able

Ejercicio fiscal 2007

Base imponible = $ 2.520.875,89
Alicuota 1%

Impuesto determinado = $ 25.208,76

Ejercicio fiscal 2008
Base imponible = $ 5.282.545,00
Alicuota 1%

Impuesto determinado = $ 52.825,45

Ejercicio Fiscal 2009

e,
o
%
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Se hizo entrega de posesion de las unidades, reduciendo el activo fiduciario, base

imponible del impuesto.

Base imponible = $ 1.264.000,00
Alicuota 1%

Impuesto determinado = $ 12.640,00

Los importes efectivamente pagados podran aplicarse como pago a cuenta del Impuesto

a las Ganancias de corresponder.
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4. IMPUESTO SOBRE LOS BIENES PERSONALES

4.1. SUJETO PASIVO

4.1.1. Fideicomiso

La ley de este impuesto a partir de la reforma del afio 2008 contempla para los
fideicomisos no financieros la obligacion de liquidar el gravamen por los bienes
fideicomitidos recibidos, siendo responsabilidad del fiduciario liquidar e ingresar el

impuesto determinado.

4.1.2. Fiduciante

En lo que respecta a los bienes transferidos por el fiduciante al fideicomiso y, en relacion
a su obligacion ante el impuesto como persona fisica, encontramos diferentes posturas
sobre su tratamiento segun la doctrina y la AFIP, anteriores a la reforma del afio 2008:

Bienes fideicomitidos alcanzados:

En el art. 22 inc. i) LBsPs, establecia que "los certificados de participacion... que no se
coticen en bolsas o0 mercados se valuaran por su costo, incrementado, de corresponder,
con los intereses que se hubieran devengado... 0, en su caso, en el importe de las
utilidades del fondo fiduciario que se hubieran devengado a favor de sus titulares y que
no les hubieran sido distribuidas al 31 de diciembre del afio por el que se determina el
impuesto”. Parte de la doctrina sostiene que si se considera el derecho que posee el
fiduciante-beneficiario como equivalente a un certificado de participacién que no cotiza en
bolsa, podria interpretarse que resulta alcanzado por este impuesto al valor de costo del

bien transferido.

Bienes fideicomitidos no alcanzados:

Esta postura se basa en que los bienes transferidos por el fiduciante al fideicomiso,
constituyen un patrimonio separado, e independiente al del fiduciante, no debiendo

computarse en la determinacion del impuesto de referencia del sujeto fiduciante.

Situacién actual (posterior a la reforma del 2008)

A continuacién transcribimos por su actualidad las disposiciones de la ley de Impuesto
sobre los Bienes Personales en su actualizacion 2008, en el art. 22 inc. k) para la
valuacion de los bienes
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“...k) Los bienes integrantes de fideicomisos no comprendidos en el inciso i) de este
articulo se valuaran de acuerdo a las disposiciones de la presente ley y su
reglamentacion.

Los bienes entregados a estos fideicomisos no integraran la base que los fiduciantes,
personas fisicas o sucesiones indivisas, deben considerar a efectos de la determinacion
del impuesto. Si el fiduciante no fuese una persona fisica o sucesion indivisa, dichos
bienes no integraran su capital a fines de determinar la valuacién que deben computar a
los mismos efectos.

Lo dispuesto en el parrafo anterior sélo sera aplicable si se hubiera ingresado, a su

vencimiento, el impuesto a gue se refiere el cuarto parrafo del articulo sin _numero

incorporado a continuacion del articulo 25 de la presente ley. (Inciso k) incorporado por
art. 3°de la Ley N°26.452 B.O. 16/12/2008)".

4.1.3. Responsable sustituto

El decreto 780/1995, en su art. 13 contemplaba que el fiduciario debia actuar como
responsable sustituto, e ingresar el impuesto determinado en cada caso.

La AFIP se ha expresado en dictamenes 34/1996, 59/1999, interpretando que los
fideicomisos no resultan sujetos pasivos del impuesto sobre los bienes personales,
derogando el art. 13 citado.

DAT 59/1999 “...a partir de la modificacion de la Ley N° 25.063 se debe considerar al
fideicomiso sujeto del impuesto a la ganancia minima presunta, librandose del

mencionado pago relativo al impuesto sobre los bienes personales.”

Actualmente la ley 23.966 (modificada 2008) prevé en su art. 25.1 que transcribimos a
continuacion:
“...Tratandose de fideicomisos no mencionados en el inciso i) del articulo 22 de esta
ley... ...el gravamen sera liquidado e ingresado por quienes asuman la calidad de
fiduciarios, aplicando la alicuota indicada en el p  rimer parrafo (0,50%) sobre el
valor de los bienes que integren el fideicomiso al 31 de diciembre de cada afio ,
determinado de acuerdo con lo establecido en el inciso k) del articulo 22 de la presente
ley. El impuesto asi ingresado tendra el caracter de pago unico y definitivo...
En los casos mencionados en el péarrafo anterior, se presume sin admitir prueba en
contrario, que los bienes que integran el fideicomiso pertenecen de manera directa o
indirecta a sujetos pasivos del gravamen.”
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Corresponde al fiduciario determinar, liquidar y pagar el impuesto en caracter de pago
anico y definitivo a la alicuota del 0,50% sobre la valuacién de los bienes del fideicomiso
al 31 de diciembre de cada afio, segun el criterio citado up-supra.

Si esto no se cumple no corre para el fiduciante la no computabilidad de estos bienes

fideicomitidos dentro de la base imponible para el calculo de su respectivo impuesto.

4.2. CASO OBJETO DE ESTUDIO

No contamos con informacién de como ha sido abordado este tema en particular, si
podemos citar que el fideicomiso se inicia en 2007 y el informado cambio en la ley esta
vigente desde 2008.

Conforme la ley actual el fiduciario deberia haber liquidado el impuesto a partir del

ejercicio fiscal 2008, como se detalla a continuacion:

Ejercicio 2008

Base imponible $ 5.282.545,00
Alicuota 0,50%
Impuesto determinado = $ 26.412,73

Ejercicio 2009

Base imponible $ 1.264.000,00
Alicuota 0,50%
Impuesto determinado = $ 6.320,00
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5. IMPUESTO A LA TRANSFERENCIA DE INMUEBLES

5.1. OBJETO

Este impuesto grava las transferencias a titulo oneroso del dominio de inmuebles
ubicados en el pais, efectuadas por personas fisicas, en la medida en que dichas
transferencias no se encuentren alcanzadas por el impuesto a las ganancias (empresas

unipersonales).

Como ya se tratd en las consideraciones generales la duda surge sobre la onerosidad o
gratuidad de la transferencia al fideicomiso, también se dijo que desde el punto de vista
impositivo las transferencias son gratuitas u onerosas, no existe la transferencia a titulo

de confianza.

Desde la 6ptica del derecho

Existe transferencia onerosa cuando existe contraprestacién, que no tiene que ser
inmediata ni tampoco tiene que ser cuantificable al momento en que se produce la
transferencia originaria. Es decir, en tanto exista una contraprestacion, medible o no
medible, presente o futura, ese acto de transmision del dominio va a ser oneroso. De lo

contrario, sera gratuito.

Desde la 6ptica impositiva

Como ya se dijo, para fideicomiso de administracién, de garantia o testamentario (donde
hay un desprendimiento definitivo del bien), no existe onerosidad. Para los fideicomisos
inmobiliarios, a partir del DAT 55/2005 que establece al analizar un fideicomiso
inmobiliario donde fiduciantes transfieren el dominio fiduciario de un bien inmueble para
obtener a cambio unidades o dinero, esa transferencia es a titulo oneroso, quedando

alcanzado por el impuesto de referencia.

Existe numerosa doctrina que cuestiona este criterio abordado por AFIP a partir del
dictamen 55/2005, considerando que la transferencia no es a titulo oneroso.

Se destaca la necesidad de contar con una norma legal especifica, adecuada y aplicable
a los distintos casos en cuestion.
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5.2. SUJETO PASIVO

5.2.1. Fiduciante

Si el fiduciante que transmite la propiedad fiduciaria del terreno es una persona fisica y
no se hallaba afectado a ninguna actividad empresarial, dicha transferencia paga ITI ,
sobre el valor al cual se otorga la transferencia a efectos de la constitucion del

fideicomiso.

En cambio si el que aporta el inmueble al fideicomiso es una persona juridica, o
persona fisica que tiene el inmueble afectado a una actividad empresarial, la

transferencia onerosa va a estar gravada por impuesto a las ganancias.

5.2.2. Fideicomiso
La ley 23905, no ha previsto al fideicomiso dentro de los sujetos pasibles del impuesto de
referencia, en funcion de lo cual la transferencia de cada unidad terminada a los

beneficiarios, no se encuentra alcanzada por el impuesto a la transferencia de inmuebles.

5.3. BASE IMPONIBLE — NACIMIENTO DEL HECHO

Para los casos de aplicacion la base imponible a tomar es el precio de transferencia, en

el caso de no estar determinado se tomard el de plaza al momento de perfeccionarse la

misma.

El nacimiento del hecho imponible estara dado por lo primero que ocurra entre la entrega

de posesion y la escritura traslativa de dominio.

5.4. ALICUOTA

Corresponde aplicar el 1,5% sobre la base imponible determinada de acuerdo a lo

indicado en el apartado anterior.
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5.5. CASO OBJETO DE ESTUDIO

En Fideicomiso Villa Maria, el fiduciante propietario que transmite la fraccion de terreno
es una sociedad andénima con lo cual no esta sujeta al gravamen y si esta alcanzada por
el impuesto a las ganancias.

Como dijimos la transferencia de dominio pleno del fiduciario a los beneficiarios no esta

alcanzada por el impuesto.
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6. RETENCIONES

6.1. RESOLUCION GENERAL 2139

Esta Resolucién establece la obligacién para los escribanos de efectuar retencion sobre
el impuesto a las ganancias para las transferencias a titulo oneroso de inmuebles.
Ademas en su art. 3 inc. ¢) incluye como a los fideicomisos (“transparentes” o no) como
sujetos pasibles de retencion, tomandose como precio de la transaccion el que surge de
la escritura, si el mismo esta fijado en moneda extranjera se tomara el tipo de cambio
vendedor del Banco de la Nacion Argentina vigente al cierre del dia habil cambiario
inmediato anterior al que se efectue el pago. La alicuota a aplicar es del 3% sobre el valor
establecido.

El importe asi retenido tiene el caracter de pago a cuenta del impuesto a las ganancias
para el sujeto pasivo.

En el caso de que el escribano no retenga, el sujeto pasivo estd obligado a
“autoretenerse” e ingresar asi el importe correspondiente. En caso de no existir fondos al
momento de la transferencia (porgue ya se pago todo) no hay obligacion del escribano de
retener y tampoco de autoretencién para el sujeto pasivo. Solamente cabe el deber de

informacioén de tal situacién para el escribano.

Retencion de ganancias
Fideicomiso Fiduc/ Benef
Fiduciante distinto a Beneficiar. 3,00%
Fiduciante = Benegficiario 3,00%

6.2. CASO OBJETO DE ESTUDIO

Encontramos que en todos los casos ya se han completado los aportes por los montos
suscriptos, no habiendo circulacién de dinero (fondos) en la transferencia de las unidades
funcionales del fideicomiso a los beneficiarios, es por ello que si bien el fideicomiso
resulta pasible de retencién, no corresponde en este caso y solo resta la obligacién para

el escribano de informar al respecto por el sistema CITI-Escribanos.
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7. IMPUESTO SOBRE LOS INGRESOS BRUTOS

7.1. SUJETO PASIVO

La jurisdiccion de Cérdoba establece en su Codigo Tributario en su art. 22 inc. 5) que son
sujeto del impuesto “Los Fideicomisos constituidos de acuerdo con lo di spuesto en
la Ley Nacional N° 24.441". De esta manera los encuadra dentro de los sujetos pasibles

del impuesto en cuestién, siempre que realicen una actividad alcanzada.

Por su parte en el art. 155 del Cddigo Tributario se establece que “...los ingresos brutos
obtenidos y la base imponible del gravamen recibiran el tratamiento tributario que

corresponda a la naturaleza de la actividad econdmica que realicen.”

7.2. HECHO IMPONIBLE — NACIMIENTO DEL HECHO IMPONIB LE

El Cédigo Tributario en su art. 146, lo define como “...el ejercicio habitual y a titulo
oneroso, en jurisdiccion de la Provincia de Coérdoba, del comercio, industria, profesion,
oficio, negocio, locaciones de bienes, obras o servicios, o de cualquier otra actividad a
titulo oneroso lucrativa— o no —...”

Para el correcto analisis deberan evaluarse los puntos fundamentales que definen el
alcance o no del impuesto sobre la actividad: la habitualidad, el caracter oneroso, la
territorialidad.

Surge nuevamente la necesidad de analizar el negocio subyacente para determinar la
realidad de los actos, volviendo a lo tratado en los impuestos anteriores sobre la
onerosidad o no de los actos efectuados por los fiduciantes el fiduciario y el fideicomiso
en si. En los fideicomisos comerciales, la gravabilidad no estd en tela de juicio y su
accionar estard alcanzado, ahora en los fideicomisos “al costo” volvemos al punto de
discusién, donde podria interpretarse que no hay onerosidad en la actividad, quedando
fuera del alcance del tributo; pero bajo el criterio de AFIP en lo expuesto para IVA, la
onerosidad existe, correspondiendo liquidar el impuesto en cabeza del fideicomiso.

Para venta de inmuebles el art. 156 del Codigo Tributario de Cérdoba indica que los
ingresos brutos se imputaran al periodo fiscal que se devenguen, entendiendo para esto
lo anterior entre la fecha del boleto de compraventa, de la posesion o escrituracion.

lleana Andrea ABRATE — Gerardo Alberto LOZANO
Trabajo de Grado
85



NSTITUTO
NIVERSITARIO

FIDEICOMISO INMOBILIARIO - Analisis impositivo y cont  able
ERONAUTICO

Beneficiarios
En el andlisis de los Beneficiarios, la consideracion de los ingresos provenientes desde el

fideicomiso seria:

Ingresos Brutos
Gravado No gravado
Fiduciante distinto a Benef. 3,00%
Fiduciante = Beneficiario Xa)

a) Segun lo establecido por el inciso 25) del articulo N° 179 del Cédigo fiscal de Cérdoba

Exenciones

Si se determina que la actividad esta alcanzada por el impuesto cabra evaluar en cada
caso las exenciones planteadas en el art. 179 del Codigo Tributario en los incisos 23),
para la construccion (excepto a consumidor final), y 25), sobre los ingresos atribuibles a

fiduciantes que a su vez sean beneficiarios.

7.3. BASE IMPONIBLE - ALICUOTA

Serd el monto total de los ingresos brutos devengados en el periodo fiscal. Si la
operacién se efectlia en cuotas por plazos superiores a los 12 meses, deberd computarse
la suma de las cuotas que vencerian en cada periodo.

La alicuota aplicable para la construccion es el 2,5%, salvo operaciones con

consumidores finales donde la alicuota sera la general del 4%.

7.4. CASO OBJETO DE ESTUDIO

El fiduciario ha considerado que no corresponde tributar por ser una actividad “al costo”
no habiendo onerosidad, no se ha inscripto al fideicomiso.
Si aplicamos la 6ptica de AFIP corresponderia tributar por el total de ingreso, es decir el

total de sumas dinerarias aportadas.
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8.IMPUESTO DE SELLOS

Para el caso de este impuesto se encuentran alcanzados a una alicuota del 2%0 los
contratos de compraventa de inmueble, cesién de derechos y acciones sobre los mismos
y en general todo acto o contrato por el cual se transfiere el dominio de inmuebles o la

nuda propiedad.

Por el art. 221 inc. 47) del Cdédigo Tributario se exime del pago de este impuesto

exclusivamente a la transmision de los bienes y deudas fideicomitidas.

De esta manera correspondera el pago de este impuesto en los casos de Cesiones de
derechos y en las escrituras traslativas de dominio pleno de las unidades funcionales por

parte del fiduciario a los beneficiarios.
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9. TASA MUNICIPAL

9.1. CONSIDERACIONES

La Ordenanza Municipal Nro. 3155, en su titulo Ill, art. 20, apartado e), ubica a los
fideicomisos como contribuyentes siempre que se verifiqguen el hecho generador de la
obligacion. Ademas en su art. 24, apartado a) establece como responsables del pago del
tributo a los representantes legales con los bienes que administra, pudiendo encuadrarse
al fiduciario aqui.

La Ordenanza impone una contribucién sobre la actividad industrial, comercial y de
servicios, en el art. 117 define como hecho imponible “El ejercicio de cualquier tipo de
actividad comercial, industrial, de servicios u otra a titulo oneroso y todo hecho o accion
destinada a promoverla, incentivarla, difundirla o exhibirla de algiin modo, est& sujeta al
pago del tributo establecido por este Titulo conforme a las alicuotas, minimos,
adicionales, importes fijos e indices que establezca la Ordenanza Tarifaria Anual...”.
Como base imponible toma los ingresos brutos devengados en el periodo fiscal por venta
habitual de bienes en general, remuneracion total obtenida por la prestacién de servicios
0 cualesquiera otros pagos en retribucion de la actividad gravada.

Hay que observar que en su art. 124, para venta de inmuebles, determina que el ingreso
bruto se devengara desde la fecha de boleto, de posesion o de escritura la anterior. Y si
fuese en cuotas se considerara ingreso bruto devengado a la suma total de las cuotas o

pagos que venzan en cada periodo.

9.2. CASO OBJETO DE ESTUDIO

El fideicomiso en cuestibn no se inscribi6 en la municipalidad como contribuyente,
considerando el fiduciario que no correspondia, al no ejercer el fideicomiso actividad “a
titulo oneroso”. En su momento se recibio notificacion de la oficina de fiscalizacion que

fue contestada en estos términos, anulando el reclamo.
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10.IMPUESTO A LOS CREDITOS Y DEBITOS BANCARIOS

Corresponde un impuesto del 0,6% sobre todos los depdsitos y acreditaciones bancarias
que reciba el fideicomiso en su cuenta corriente y un impuesto también del 0,6% por

todos los débitos que se le efectien (cheques emitidos, comisiones, etc.)

10.1. CASO OBJETO DE ESTUDIO

Los depodsitos efectuados en la cuenta corriente bancaria ascienden a $5.320.055,00
sobre ellos el impuesto retenido fue del 0,6%, equivalente a $ 31.920,33 y de $ 31.728,80

en la salida, ascendiendo a un total de $ 63.649,13.
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11.REGIMEN DE INFORMACION

11.1. RESOLUCION GENERAL 2419 (03/03/2008) - Fideic omisos financieros y no
financieros. Régimen de informacion.

Establece un régimen de informacion a ser cumplido por los fiduciarios de fideicomisos
obligandolos a informar de manera anual, con corte al 31 de diciembre de cada afio y
suministrarse hasta la fecha del afio inmediato siguiente al informado, los datos que se
detallan:

a) Fiduciantes, fiduciarios, beneficiarios y fideicomisarios: Apellido y nombres,
denominacién o razon social, Clave Unica de Identificaciéon Tributaria (C.U.l.T), Cadigo
Unico de Identificacion Laboral (C.U.l.L) o Clave de Identificacion (C.D.l.).

b) Clase o tipo de fideicomiso.

c) Datos identificatorios de el/los bien/es y monto total por entregas de dinero o bienes
realizados por los fiduciantes en el periodo a informar asi como el total acumulado por
cada periodo informado, valuados de acuerdo con el procedimiento de valuacion
dispuesto por la Ley de Impuesto a las Ganancias, texto ordenado en 1997 y sus

modificatorias.

La fecha de vencimiento de presentacion son las siguientes, segun la terminacién del
CUIT:

0-1 Hasta el 27 de julio, inclusive

2-3 Hasta el 28 de julio, inclusive

4-5 Hasta el 29 de julio, inclusive

6-7 Hasta el 30 de julio, inclusive

8-9 Hasta el 31 de julio, inclusive

11.2. RESOLUCION GENERAL AFIP N° 2820/2010 (30/04/2010) - Registro de

operaciones inmobiliarias

Establece que las personas fisicas, sucesiones indivisas y demas sujetos que realicen o
intervengan en operaciones econdmicas vinculadas con bienes inmuebles, deberan

inscribirse en el "Registro de Operaciones Inmobiliarias”.
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CAPITULO IV

Analisis contable del
Fideicomiso Inmobiliario
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1. INTRODUCCION

En este capitulo procederemos a realizar un analisis pormenorizado del tratamiento
contable a realizar con el Fideicomiso Inmobiliario al Costo.

En su articulo 6 la Ley 24.441 establece el deber del Fiduciario de cumplir con las
obligaciones de la ley y de las pautas del contrato como un buen hombre de negocios y
en su art. 7 establece la responsabilidad del mismo de rendir cuentas a los Beneficiarios y
de brindar informacion, al menos una vez al afio. Dicha rendicion de cuentas podra ser
solicitada por el beneficiario conforme las previsiones contractuales. De lo expuesto se
desprende la necesidad de generar informacion contable del fideicomiso, por parte del
fiduciario, independiente de la propia. No obstante, debe reflejar su responsabilidad sobre
los bienes fiduciarios.

Para ello deberd llevar una contabilidad organizada que permita resumir todos los actos
de contenido econémico llevados a cabo y que refleje la situacién econémico-financiera
del fideicomiso, siempre respaldada por la documentacibn correspondiente.
El Decreto 780/95, reglamentario de la Ley 24.441, en su articulo 1 no impone la
obligatoriedad de emitir estados contables, pero si hace mencién de la necesidad de
llevarlos al indicar que “en todas las anotaciones registrales o balances relativos a bienes
fideicomitidos, debera constar la condicion de propiedad fiduciaria con la indicacion "en
fideicomiso”.

La obligacion de rendir cuentas por parte del fiduciario expuesta en el art. 7 de la ley
24.441 se sustenta en los arts. 68 y 74 del Codigo de Comercio, mientras que de los arts.
43 y 67 surge que debe llevar el libro “diario” e “inventario y balances”.

Es claro que la creacion de un fideicomiso es un hecho que genera una “realidad con
trascendencia econdmica”. Las partes intervinientes en este contrato deben registrar
contablemente sus derechos y obligaciones que surgen segun lo establecido en él,
estando sujeto el tratamiento contable al tipo de fideicomiso que se adopte.

El fideicomiso posee personeria fiscal y no personeria juridica (como ya hemos visto en
el Capitulo 1) debido a que es un contrato, por ello es que no requiere las formalidades
exigidas para las sociedades comerciales regidas por la ley 19.550.

Ademads, es necesario tener en cuenta que el fideicomiso debe considerarse un ente
contable ya que reune los elementos que lo caracterizan como tal:

* Fin econdmico particular: es el encargo con respecto de un bien en particular
que le realiza el fiduciante al fiduciario (administracién, inversion, garantia).

 Conjunto de bienes: el conjunto de bienes que integran el patrimonio
fideicomitido.
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* Centro de decisiones: a cargo del fiduciario, quien debe realizar las acciones
necesarias para dar cumplimiento al encargo del fiduciante.

Por su parte, la Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias
Econdmicas (FACPCE) no ha dictado Resoluciones Técnicas orientadas al tratamiento
contable de la figura del Fideicomiso, fue la comisién de estudios sobre contabilidad del
Consejo de Profesional de Ciencias Economicas de la Ciudad Auténoma de Buenos
Aires, en su Informe N © 28, de agosto de 1997, que estableci6 una guia para la
registracion, valuacion y exposicién del fideicomiso, sin pretender cubrir todas las
modalidades existentes en el mercado, asi lo expresan en el Objetivo del Informe.
Especifican ademas que el tratamiento contable de los contratos de fideicomiso no
tratados en el Informe dependera de las clausulas del contrato, la realidad econémica y el
criterio profesional, tomando como base las pautas generales que en él se incluyen. A la
fecha la FACPCE no ha adoptado este informe.

2. TRATAMIENTO CONTABLE

2.1. Consideraciones

La registraciéon contable de cada tipo de fideicomiso depende de las clausulas
particulares de cada contrato, incidiendo en éstas especialmente las relativas al destino
final de los bienes fideicomitidos y a la contraprestacion relacionada con la transmision
fiduciaria en el caso en que existiera.

Una cuestion que resulta trascendental es establecer si es necesario que el fideicomiso
lleve una contabilidad separada, emita estados contables, y las caracteristicas que los
estados contables deben tener.

El contrato de Fideicomiso al Costo que estamos analizando en el presente trabajo ha
establecido en su Seccion Sexta, clausula 9 °, que en cumplimiento de su deber el
FIDUCIARIO preparara semestralmente un informe de gestibn y de avance del
Fideicomiso y estado de origen y aplicacion de fondos. Ademas, anualmente debera
confeccionar estados contables que incluirdn un Estado de Situacion Patrimonial, un
Estado de Resultados y un Estado de Cambios en la Situacion Patrimonial por el periodo
cubierto, aplicandose por via analégica en lo pertinente las previsiones contenidas en el
Cddigo de Comercio y la Ley de Sociedades Comerciales. En dicha clausula establece
como fecha de cierre del ejercicio el 31 de diciembre de cada afio.
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2.2. Informe 28 — Tratamiento contable del fideicomiso

El Informe N © 28 diferencia el tratamiento contable segin se trate de transmision
fiduciaria con contraprestacion o sin contraprestaciéon. A la vez distingue entre la
transmision fiduciaria con contraprestacion que se asimila a una operacion de venta y
aquella que no.

2.2.1. Transmision fiduciaria con contraprestacion.

Si bien la transmision de los bienes se realiza a titulo de fiducia, o de confianza, el
fiduciante puede recibir una contraprestacion por dicha transmision.

Este es el caso en que el fiduciante recibe dinero, titulos, certificados de participacion,
etc. por la transmision de los bienes fideicomitidos y debe ser registrada como una
operacion de venta en los libros del fiduciante, siempre y cuando éste transfiera
efectivamente el control de los bienes. Cuando asi no suceda los bienes permaneceran
en el Activo del fiduciante con una adecuada explicacion de la situacion contractual que
los afecta.

En resumen:

[Fiduciante recibe contraprestacion

Transfiere bienes en forma efectiva

Sl NO

Operacion de venta Permanecen en el activo

s La Transmision Fiduciaria es asimilable a una opera cidén de venta siempre y
cuando se reunan los siguientes requisitos:

a. El fiduciante transfiere al fideicomiso los futuros beneficios econdémicos que
produciran los bienes fideicomitidos. Este requisito no se cumple si el fiduciante
retiene la opcion de readquirir los bienes fideicomitidos. No se considera que
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dicha opcion exista cuando el contrato prevea la posibilidad de igualar la oferta de
un tercero para readquirir los bienes fideicomitidos.

b. En caso de que la transmision fiduciaria se efectle con la obligacion por parte del
fiduciante de hacerse cargo de pérdidas relacionadas con los bienes
fideicomitidos, pagando el monto de la pérdida o reemplazando los bienes
fideicomitidos, el fiduciante deberd hacer una estimacion razonable de las
pérdidas futuras y gastos conexos relacionados con dichos bienes. Se considera
gue no existe venta cuando el fiduciante no puede efectuar dicha estimacion.

c. El contrato de fideicomiso no puede obligar a readquirir los bienes fideicomitidos o
s6lo lo podria hacer en una proporcion poco significativa. Un ejemplo tipico de
esta alternativa es la “securitizacion” o titularizacion de hipotecas, prendas o
cupones de tarjetas de crédito.

d. La transmision fiduciaria del activo en fideicomiso no se realiza en garantia de
obligaciones del fiduciante o de terceros (fideicomiso de garantia).

Para el caso la contabilidad se llevara de la siguiente manera:

Contabilidad del fiduciante (siempre que lleve registracion contable) — En este caso
debera registrar en su contabilidad la transmision fiduciaria de los activos involucrados
en el contrato de fideicomiso, dandolos de baja y registrando como contrapartida el o los
activos recibidos como contraprestacion. Cuando la transaccion se efectie por un valor
diferente al valor de libros de los activos involucrados, se debera registrar dicha diferencia
como resultado, conjuntamente con las pérdidas futuras y gastos conexos estimados.

Contabilidad del fideicomiso — Los bienes fideicomitidos se incorporaran en la
contabilidad del fideicomiso a los valores previstos en el contrato correspondiente o, en
su defecto, segun los criterios previstos en las normas contables profesionales vigentes
por cada tipo de activo.

En todas las anotaciones registrables o balances relativos a bienes fideicomitidos debera
constar la condicién de propiedad fiduciaria con la indicacién “en fideicomiso”.

La contrapartida de dicha registracion sera la que refleje mas adecuadamente los
derechos de los acreedores, beneficiarios y fideicomisarios.

La financiacion de los activos fideicomitidos se efectuara a través de titulos de deuda y/o
certificados de participacion. Los titulos de deuda deberan registrarse como “Pasivo
fiduciario”.
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Los certificados de participacion constituyen o integran el denominado “Patrimonio neto
fiduciario” y como tal seran registrados integrando dicho rubro.

Las transacciones posteriores que se realicen durante el ciclo de duracion del
fideicomiso, como resultado de la gestion del fiduciario, deberan registrarse en la
contabilidad del fideicomiso.

Consideraciones del Caso de Estudio

Analizando el contrato que nos ocupa consideramos que en el fideicomiso “Villa Maria”
hay una transmisién fiduciaria con contraprestacion asimilable a una operacion de venta,
ya que cumple con los requisitos enunciados por el Informe 28. En este fideicomiso se
da la transmision fiduciaria de dos tipos de bienes, un inmueble aportado por el fiduciante
propietario y sumas dinerarias aportadas por los fiduciantes inversores. En ambos casos
se transfiere el control efectivo de los mismos (aclaracion que redunda en el caso de las
sumas dinerarias). Ademas, con la transmision fiduciaria también transfieren los
beneficios econdémicos futuros de los bienes, el fiduciante propietario no se hara cargo de
las pérdidas futuras y no esta obligado a readquirir el inmueble.

% Cuando la Transmision Fiduciaria no es asimilable a una operacion de venta.

La registracién contable adecuada sera la siguiente:

Contabilidad del fiduciante — Los bienes fideicomitidos deberan ser reclasificados en la
contabilidad del fiduciante en una cuenta que refleje su afectacion al fideicomiso,
reflejdndose, ademdas, como activos y pasivos las prestaciones y contraprestaciones
vinculadas o relacionadas con la operacion en cuestion.

Las transacciones posteriores que se realicen durante el ciclo de vida del fideicomiso
seran registradas en los libros del fiduciante en base a la informacién recibida del
fiduciario.

Contabilidad del fideicomiso — Como los bienes fideicomitidos y las contraprestaciones
recibidas son contabilizadas en los libros del fiduciante, el fideicomiso en dicho momento
no debera hacer ninguna registracion al respecto.
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2.2.2. Transmision fiduciaria sin contraprestacion.

Se constituye por ejemplo, cuando el fiduciante la realiza para donar los bienes
fideicomitidos a un tercero. Ademas debe existir una posibilidad remota que readquiera
los bienes fideicomitidos

Contabilidad del fiduciante — Los bienes fideicomitidos deberan ser dados de baja del
activo del fiduciante y debera reconocerse la pérdida correspondiente.

Contabilidad del fideicomiso — El tratamiento que sugiere el Informe N ° 28 de de la
Comision de Estudios sobre Contabilidad es similar al establecido cuando la transmision
fiduciaria resulta asimilable a una operacién de venta.

2.2.3. Contabilidad del fiduciario

Para todos los casos se aconseja que el Fiduciario registre en sus libros los resultados
devengados por su gestion tales como comisiones, honorarios, etc., pudiendo reflejar en
cuentas de orden o en notas a sus estados contables su responsabilidad como fiduciario
sobre los bienes fideicomitidos.

2.3. Estados contables del fideicomiso

La presentacién de los Estados Contables se hard necesaria cuando la trascendencia
econdmica y juridica del patrimonio fiduciario asi lo justifique. También debera tenerse en
cuenta la gestibon o administracion estipulada en el contrato que le da origen al
fideicomiso.

La responsabilidad que asume el fiduciario al administrar el patrimonio fiduciario hace
necesario que la informacion vinculada con dicha administracion se agrupe y exponga
siguiendo los lineamientos de un estado contable.

2.3.1. Razones para la presentacion de estados cont  ables

- Que lo requiera la operatoria contractual

- La magnitud o significacion de los intereses de las partes involucradas.

- Los potenciales demandantes de la informacion (Fisco, inversores, mercado de
capitales, organismos de control, etc.)
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- Que los estados contables constituyen uno de los elementos méas importantes
para la transmision de informacion econdmica y financiera sobre la situacion y
gestion de entes publico y privados(citar RT 8)

- La responsabilidad de administracion e informacion que corresponde al fiduciario,
guien debe obrar con la prudencia del buen hombre de negocios en el cual se
deposita un alto grado de confianza.

2.3.2. Estados contables basicos que deberan presentar los fideicomisos

Estado de Situacién Patrimonial Fiduciario.

Estado de Evoluciéon del Patrimonio Neto Fiduciario.
Estado de Resultados Fiduciarios.

Estado de Origen y Aplicacion de Fondos Fiduciarios.

coow

Los mismos deberan seguir los lineamientos previstos en las normas contables
profesionales (la Resolucién Técnica N° 8 y demas resoluciones vigentes), en cuanto a
contenido y exposicion de la informacién que abarcan dichos estados contables.

Dadas las caracteristicas de los fideicomisos, se considera recomendable que el Estado
de Origen y Aplicacion de Fondos Fiduciarios se presente bajo la alternativa de
exposicion de las causas de variacion de los fondos, considerando como fondos las
disponibilidades e inversiones liquidas transitorias, adoptando el criterio directo de
exposicion de los fondos generados o aplicados a operaciones.

En la denominacién de los rubros de los estados contables debera tenerse en cuenta lo
mencionado anteriormente respecto a la identificaciéon de rubros tales como Bienes
Recibidos en Fideicomiso, Pasivo Fiduciario, Certificados de Participacién y Patrimonio
Fiduciario.

No serd obligatoria la presentacion de alguno de los estados béasicos cuando, por las
caracteristicas del contrato de fideicomiso, no se justifique dicha presentacién. Un
ejemplo de esta situacion puede plantearse respecto del Estado de Evolucion del
Patrimonio Fiduciario cuando el fideicomiso se financia totalmente con titulos de deuda.

Libros y Estados Contables del fideicomiso

Deberian reflejar:

e Larecepcion de los bienes fideicomitidos.

« Distintas operaciones autorizadas en el contrato de fideicomiso.
» Adjudicacion de los resultados a los beneficiarios.

e Liquidacion del fideicomiso.

* Latransmision de los bienes fideicomitidos a otro fiduciario.
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Informaciéon complementaria de los estados contables

A la informacién que usualmente se presenta en notas y anexos complementarios,
prevista en las normas contables vigentes, se deberd agregar aquella que explique los
aspectos relevantes y las caracteristicas del contrato del fideicomiso, como ejemplo, la
identificacion del fiduciante y del fiduciario, el objeto del fideicomiso, el objetivo de la
gestion del fiduciario y el plazo de duracion del contrato y/o su condicién resolutoria.
Ademas dadas las particularidades que puede adoptar un contrato de fideicomiso debera
explicarse en las notas el porqué no se emite alguno de los estados contables basicos.

Principales usuarios de la informacién contable

« Fiduciantes: a través de ella podran observar si el fiduciario esta o no cumpliendo
el encargo realizado.

» Beneficiarios: contaran con informacién sobre el origen y administracion de los
beneficios a percibir.

» Fideicomisario: le permitird conocer la composicion y evolucién de los bienes que
recibird a la finalizacion del contrato de fideicomiso.

» ElFisco.

« Otros usuarios de acuerdo al fideicomiso que se trate en particular, por ejemplo
inversores, acreedores, otros organismos de fiscalizacion, etc.

3. CASO DE ESTUDIO “FIDEICOMISO VILLA MARIA”

Para hacer referencia a la registracion contable y después pasar a la confeccion de los
estados contables del Fideicomiso Inmobiliario al Costo, decidimos presentar las
registraciones que deberia hacer el fideicomiso en distintos momentos, llamese al
momento de su constitucion (aporte de los fiduciantes), al momento de la utilizacion de
esos fondos por parte del fiduciario para cumplir con su mandato (encargo), al cierre de
cada afio (cierre del ejercicio), al dar cumplimiento con el objeto del contrato (cesién de
las unidades funcionales a los beneficiarios), y por ultimo a la baja del fideicomiso.

3.1. Registracion contable

3.1.1. MOMENTO O

Constitucion del Fideicomiso. Compromiso de los fiduciantes a entregar bienes al
Fideicomiso

En la contabilidad del fideicomiso:
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DEBE HABER

Aportes suscriptos - fiduciante propietario - 470.000
Aportes suscriptos - fiduciantes inversores 1.990.600

F. 1. “A” — 354.000 -

F. 1. “B" —380.000 -

F. 1. “C"-600.000 -

F. 1. “D" —350.000 -

F. 1. “E” — 306.600 -

2.460.600
a Capital fiduciario

La cuenta Aportes suscriptos - fiduciante propietario - refleja el compromiso de aporte de
los duefios de la tierra (en nuestro caso es una persona juridica, una S.A.), y la cuenta
Aportes suscriptos - fiduciantes Inversores - refleja el compromiso de aportes de los
fiduciantes que se obligan a entregar al fideicomiso sumas dinerarias. Ambas cuentas
pertenecen al Activo Fiduciario.

La dltima cuenta que forma parte de esta registracion es la de Capital Fiduciario y forma
parte del Patrimonio Neto Fiduciario, y surge de la interpretacion que hacemos de la RT 9
que define a la cuenta Capital como aquella compuesta por el capital suscripto y los
aportes irrevocables de los propietarios. En el caso del fideicomiso analizado
consideramos a los fiduciantes como propietarios del ente ya que ellos son los
beneficiarios y como tales, poseen el derecho a recibir los frutos del fideicomiso
(unidades funcionales) en parangon con los propietarios de las sociedades comerciales,
industriales y de servicios que tienen el derecho a las ganancias de dichos entes.

En la contabilidad del fiduciante propietario:

DEBE HABER
Créditos por Fideicomiso Villa Maria 470.000
a Rdo. por aporte de inmueble a
Fideicomiso Villa Maria 100.000
Inmuebles 370.000

La cuenta Créditos por Fideicomiso Villa Maria pertenece al rubro Otros Créditos del
Activo No corriente ya que el plazo de la obra esta estipulado en 24 meses y representa
el derecho del fiduciante propietario a recibir las tres unidades funcionales sefialadas en
el contrato al finalizar la construccion del edificio. La cuenta a Rdo. por aporte de
inmueble a Fideicomiso Villa Maria es una cuenta de Resultado positivo y refleja la
diferencia entre el valor de la transaccion y el valor de libros del inmueble.
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La cuenta Inmuebles (Activo No Corriente) se acredita y con ello se da de baja del
patrimonio del fiduciante.

Contabilidad del Fideicomiso

3.1.2. MOMENTO 1
Integracion de aportes - Los fiduciantes dan cumplimiento a su obligacion contractual.

Aporte de Inmueble:

DEBE

HABER

Inmuebles — en fideicomiso -

a Aportes suscriptos - fiduciante propietario-

470.000

470.000

La cuenta Inmuebles — en fideicomiso - pertenece al Activo Fiduciario No corriente y se
encuentra bajo el rubro Inversiones, de acuerdo a la Resolucion Técnica N ° 9 (en
adelante RT 9), toda vez que se trata de un bien tangible destinado a ser utilizado en la
actividad principal del ente (construccién de edificio de propiedad horizontal).

La cuenta Aportes suscriptos - fiduciante propietario - como dijimos mas arriba pertenece
al Activo y se acreditan al haberse efectivizado los aportes al Fideicomiso.

Aporte de sumas dinerarias:

DEBE HABER
Banco XXX cta.cte. 1.773.600
F. 1. “A” — 354.000 -
F.1.“D" - 270.000 -
F.1.“C” - 600.000 -
F. 1. “B”— 243.000 -
F. 1. “E”— 306.600 -
Caja 217.000
F. 1. “B"— 137.000 -
F.1.“D” - 80.000 -
a Aportes suscriptos - fiduciantes inversores- 1.990.600
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La cuenta Banco XXX pertenece al rubro Disponibilidades del Activo, reflejando el aporte
gue hacen los fiduciantes mediante depdésito bancario tal como se ha establecido en los
convenios de incorporacion, partes integrantes del contrato de fideicomiso. La cuenta
Caja pertenece al rubro Disponibilidades del Activo reflejando el aporte de los fiduciantes
inversores en efectivo.

La cuentas Aportes suscriptos - fiduciantes Inversores - como dijimos mas arriba
pertenecen al Activo y se acreditan al haberse efectivizado parte de los aportes al
Fideicomiso.

3.1.3. MOMENTO 2

Cumplimiento por parte del fiduciario de su encargo — actividades varias.

DEBE HABER

Materiales |
Gastos generales | e
Honorarios e
Locacionde Obra | e
lva Crédito Fiscal | e
Anticipo a Proveedores
aCaja L s

Banco XXX cta.Cte. | | e
Proveedores 1 e

En este caso y a manera de ejemplo se presentan registraciones que surgen de la
actividad del fiduciario relacionadas con el giro del negocio, es decir compras, gastos y
pago de servicios, impuestos, etc. en que debe incurrir para la construccion del edificio y
su posterior adjudicacion a los beneficiarios en cumplimiento de las clausulas del
contrato.

3.1.4. MOMENTO 3

Al cierre de cada ejercicio.
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DEBE HABER

Inmuebles — en fideicomiso- | s

alocaciondeObra | | e
Materiales 1 e
Gastos Generales | | s
Honorarios 1 s
Anticipo a Proveedores | | e

Al final de cada ejercicio el fideicomiso debe activar la inversion realizada en la
construccion del edificio. Cabe aclarar que si bien la edificacion es la actividad principal
del el ente contable (el fideicomiso), no consideramos que deba incluirse en el rubro
bienes de cambio ya que al finalizar la obra las unidades funcionales (departamentos con
sus respectivas cocheras) se adjudicardn a los beneficiarios, asi lo manifiesta el objeto
del contrato caso de estudio. Bajo el rubro Bien de uso tampoco seria correcto incluirlo
porgue no esta destinado a la actividad principal del “ente” (como lo define la RT9) sino
que su construccion es la actividad principal. Por ende, entendemos que debe incluirse
en la cuenta Inversiones, rubro Otros Activos, del Activo No Corriente. Y siguiendo las
recomendaciones de la RT 9 deberiamos incluir una adecuada explicacion sobre el
porqué de esa clasificacion.

3.1.5. MOMENTO 4

Esta registracion tendra lugar en el ejercicio en que se finaliza la construccion del edificio
y refiere a la adjudicacion de unidades funcionales a los beneficiarios. Como las
adjudicaciones no se hicieron en simultaneo creemos que podemos hacer uso de una
cuenta TRANSITORIA, que denominamos “unidades adjudicadas- Fid. Inversor “X”, que
debitamos cuando le damos salida del Activo a la Inversion y la cancelamos
(acreditandola) contra el Capital Fiduciario para ir disminuyéndolo hasta desaparecer,
excepto que hayan bienes remanentes. En este caso habra un tercer asiento que le
adjudicara dichos bienes remanentes al Fideicomisario (segun lo establecido en el
contrato) y que permitira dar de baja del patrimonio del fideicomiso los bienes en
cuestion.

Asiento 1

DEBE HABER

Unidades adjudicadas — Fid. Inversor “X” - | e
a Inmuebles — en fideicomiso- | | e
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Asiento 2
DEBE HABER
Capital Fiduciario | e
a Unidades adjudicadas — Fid. Inversor “X”- | | e
Asiento 3
DEBE HABER

Capital Fiduciario | e
a Bienes remanentes a Fideicomisario | | e

3.2 Estados Contables

Con la informacion brindada por el fideicomiso y las registraciones propuestas
presentamos los estados Contables Basicos que debe presentar el fideicomiso
inmobiliario.

Estado de Situacidon Patrimonial - Andlisis

Del andlisis de la informacién (ver anexo 1) consideramos que en el afio 2007 las
inversiones (inmueble, locacion de obra, etc.) deben exponerse en el Activo No Corriente
ya que la finalizacion de la obra esta estipulada para el afio 2009. Ya en el afio 2008 si
debe considerarse como una Inversion del activo corriente puesto que seran realizables
en el ejercicio siguiente. Ademas, en el afio 2007, de las notas a los Estados contables se
desprende que han considerado el IVA dentro del rubro créditos, por nuestra parte
consideramos que deben ir en el Rubro Otros Créditos del Activo Corriente. Por ultimo
opinamos que la cuenta Anticipo Proveedores debe formar parte del rubro Inversiones y
no como se lo ha considerado en el rubro Créditos.

Estado de Evoluciéon del Patrimonio Neto — Analisis

Coincidimos con la exposicion presentada por el Fideicomiso Villa Maria.
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Estado de Flujo de Efectivo — Andlisis

Respecto de la exposicion de este estado consideramos que el fideicomiso deberia haber
utilizado el método directo, como lo aconseja el Informe N ° 28 de contabilidad que
desarrollamos al inicio de esta unidad. Ademas, no se ha tenido en cuenta el aumento
Neto de las Cargas Fiscales. Segun nuestro criterio las Inversiones deben reflejarse en el
Flujo Neto de Efectivo utilizado en las Operaciones y no en el Flujo Neto de Efectivo
utilizado en las Inversiones ya que la operacion principal del ente es la construccion del
edificio.

3.2.1 Estados Contables con las correcciones Propue  stas

A continuacion presentamos los EE.CC. que a nuestro criterio deberian haberse
confeccionado, de manera que reflejen la realidad del ente y faciliten la toma de
decisiones de las personas que tengan intereses en ellos.

Ademas se hace necesario aclarar que no se elabora el Estado de Resultados dadas las
caracteristicas del Fideicomiso Inmobiliario al Costo.

ANO 2007

FIDEICOMISO VILLA MARIA

Estado de Situacion Patrimonial al 31/12/2007

ACTIVO PASIVO
ACTIVO CORRIENTE PASIVO CORRIENTE
DISPONIBILIDADES 11.598,80 Deudas Comerciales 60.275,89
OTROS CREDITOS 171.691.09
Total del activo corriente 183.289,89 Total del pasivo corriente  60.275,89
ACTIVO NO CORRIENTE PASIVO NO CORRIENTE
INVERSIONES 2.337.586,00
OTROS CREDITOS Total del pasivo no corriente
Total del activo no corriente 2.337.586,00 No existe

PATRIMONIO NETO 2.460.600.00
Total del activo 2.520.875,89 Total Pasivo

mas Patrimonio Neto 2.520.875,89
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ESTADO DE EVOLUCION DEL PATRIMONIO NETO FIDUCIARIO
Por el ejercicio anual finalizado el 31/12/2007

Rubros Recursos en Total de
Fideicomiso Patrimonio
Fiduciario
Saldos al inicio del ejercicio | 0,00 0.00
Aportes de los fiduciantes 2.460.600,00 2.460.600,00
Saldos al cierre del ejercicio | 2.460.600,00 2.460.600,00

FIDEICOMISO VILLA MARIA

Estado de flujo de efectivo (Método directo)
Por el ejercicio anual finalizado el 31/12/2007

Variaciones del efectivo

Efectivo al inicio del ejercicio
Efectivo al cierre del ejercicio
Aumento (Disminucién) neta del efectivo

Flujo neto de efectivo generado (utilizado) antes d

operaciones extraordinarias

e las

Flujo Neto de efectivo generado por las operaciones

Aportes de los fiduciantes
Aumento Neto de las Deudas Comerciales

Flujo neto de efectivo utilizado en las operaciones

Aumento Neto de Otros Créditos
Aumento Neto de Inversiones

Aumento (Disminucién) neta del efectivo

11.598,80
11.598,80

2.460.600,00
60.275,89

—_———a

2.520.875,90

171.691,09
2.337.586,00

—_—— e e

2.509.277,09

11.598,80

0,00

0.00
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FIDEICOMISO VILLA MARIA
NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES al 31 de diciembre de 2007

Nota 1: Bases de presentacion de los Estados Contables

Los presentes Estados Contables, estan expresados en pesos argentinos, y fueron
confeccionados conforme a las normas contables de exposicion y valuacidon contenidas en las
Resoluciones Técnicas emitidas por la Federacién Argentina de Consejos Profesionales,
aprobadas por el Consejo Profesional de Ciencias Econémicas de la Provincia de Cérdoba. Los
Estados Contables surgen de los siguientes registros contables: Planillas de Caja, Libros Bancos,
libro IVA Compras.

Nota 2: Criterios de valuacion aplicados

Los principales criterios de valuacidn utilizados por el fideicomiso fueron los siguientes:

a) Bancos, Otros Créditos y deudas:

En moneda nacional, sin clausula de ajuste: a su valor nominal.

b) Inversiones:

Las inversiones fueron valuadas a su valor de efectivo costo y comprenden los siguientes
conceptos: el terreno, los gastos de transferencia fiduciaria del mismo, anticipo a proveedores,
inversiones efectuadas y demas gastos directos e indirectos que hacen al objeto del Fideicomiso.

Nota 3: Composicién de los principales rubros
Al 31 de diciembre de 2007 los principales rubros valuados segun los criterios expresados en la
nota 2, estaban compuestos de la siguiente forma:

Activo Corriente

a) Disponibilidades

Bancos Cta. Cte. 11.598,80
b) Otros Créditos

Fiscales

Iva Crédito Fiscal 171.691,09

Activo No Corriente

¢) Inversiones

Terrenos 470.000,00

Estructura Hormigén 186.712,10
Contrapisos 1.800,00

Mamposteria 445.833,29

Carpinteria de aluminio 214.436,16
Instalaciones varias 14.363,54
Pintura 150.609,10

Baranda balcones 207,63
Personal en obras 5.000,00
Seguros responsabilidad Civil  8.569,07
Gastos administrativos 25.093,40
Honorarios 290.027,67
Gastos obras 110.646,42
Gastos generales 40.197,80
Anticipo proveedores 374.089,22
Totales 2.337.586, 00
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Pasivo Corriente

d) Deudas Comerciales 60.275,89

Nota 4. Composicién de los rubros del patrimonio Neto:
Aportes fiduciantes 2.460.600,00

Nota 5: Constitucién del Fondo Fiduciario

Objeto: El objeto del Fondo Fiduciario es la construccién, sobre el inmueble recibido en
transmision fiduciaria, de un emprendimiento edilicio de acuerdo al anteproyecto, para luego
dividirlo en propiedad horizontal y transferir las unidades a los beneficiarios.

ANO 2008

FIDEICOMISO VILLA MARIA

Estado de Situacion Patrimonial al 31/12/2008

ACTIVO PASIVO
ACTIVO CORRIENTE PASIVO CORRIENTE
DISPONIBILIDADES 150.783,00 Deudas Comerciales 325.311,00
OTROS CREDITOS 452.327,24
Total del activo corriente 603.110,24 Total del pasivo corriente  325.311,00
ACTIVO NO CORRIENTE PASIVO NO CORRIENTE
INVERSIONES 4.679.434,76
OTROS CREDITOS Total del pasivo no corriente
Total del activo no corriente 4.679.434,76 No existe

TOTAL PASIVO 325.311,00

PATRIMONIO NETO 4.957.234,00

Total del activo 5.282.545,00 Total Pasivo
mas Patrimonio Neto 5.282.545,00
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ESTADO DE EVOLUCION DEL PATRIMONIO NETO FIDUCIARIO

Por el ejercicio anual finalizado el 31/12/2008

Rubros Recursos en Total de Patrimonio Total de Patrimonio
Fideicomiso Fiduciario 31.12.08 Fiduciario 31.12.07

Saldos al inicio del 2.460.600,00 2.460.600,00 00,00

ejercicio

Aportes de los

fiduciantes 2.496.634,00 2.496.634,00 2.460.600,00

Saldos al cierre del

ejercicio

) 4.957.234,00 4.957.234,00 2.460.600,00
FIDEICOMISO VILLA MARIA
Estado de flujo de efectivo (Método directo)
Por el ejercicio anual finalizado el 31/12/2008

Variaciones del efectivo 2008 2007

Efectivo al inicio del ejercicio 11.598,80 0,00

Efectivo al cierre del ejercicio 150.783,00 11.598.80

Aumento (Disminucién) neta del efectivo 139.184,20 11.598,80

Flujo neto de efectivo generado (utilizado) antesd e las 0.00 0.00

operaciones extraordinarias

Flujo Neto de efectivo generado por las operaciones

Aportes de los fiduciantes 2.496.634,00 | 2.460.600,00

Aumento Neto de las Deudas Comerciales 265.035,11 60.275,89
2.761.669,11 | 2.520.875,90

Flujo neto de efectivo utilizado en las operaciones

Aumento Neto de Otros Créditos 280.636.15 171.691,09

Aumento Neto de Inversiones 2.341.848,76 | 2.337.586,00
2.622.484,91 | 2.509.277,09

Aumento (Disminucién) neta del efectivo 139.184,20 11.598,80

lleana Andrea ABRATE — Gerardo Alberto LOZANO

Trabajo de Grado

109




FIDEICOMISO INMOBILIARIO - Analisis impositivo y cont  able

NSTITUTO
5 NIVERSITARIO

ERONAUTICO

FIDEICOMISO VILLA MARIA
NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES al 31 de diciembre de 2008

Nota 1: Bases de presentacion de los Estados Contables

Los presentes Estados Contables, estdn expresados en pesos argentinos, y fueron
confeccionados conforme a las normas contables de exposicién y valuaciéon contenidas en las
Resoluciones Técnicas emitidas por la Federacion Argentina de Consejos Profesionales,
aprobadas por el Consejo Profesional de Ciencias Econémicas de la Provincia de Cérdoba. Los
Estados Contables surgen de los siguientes registros contables: Planillas de Caja, Libros Bancos,
libro IVA Compras.

Nota 2: Criterios de valuacién aplicados

Los principales criterios de valuacion utilizados por el fideicomiso fueron los siguientes:

a) Bancos, Otros Créditos y deudas:

En moneda nacional, sin clausula de ajuste: a su valor nominal.

b) Inversiones:

Las inversiones fueron valuadas a su valor de efectivo costo y comprenden los siguientes
conceptos: el terreno, los gastos de transferencia fiduciaria del mismo, anticipo a proveedores,
inversiones efectuadas y demas gastos directos e indirectos que hacen al objeto del Fideicomiso.

Nota 3: Composicién de los principales rubros

Al 31 de diciembre de 2008 los principales rubros valuados segun los criterios expresados en la
nota 2, estaban compuestos de la siguiente forma:

Activo Corriente

a) Disponibilidades

Bancos Cta. Cte. 150.783,00
b) Otros Créditos

Fiscales

Iva Crédito Fiscal 452.327,24

Activo No Corriente

¢) Inversiones

Terrenos XXXXXXXXXX
Estructura Hormigoén XXXXXXXXXX
Contrapisos XXXXXXXXX
Mamposteria XXXXXXXXKX
Carpinteria de aluminio XXXXXXXXKX
Instalaciones varias XXXXXXXXXX
Pintura XXXXXXXXKX
Baranda balcones XXXXXX
Personal en obras XXXXXXXX
Seguros responsabilidad Civil XXXXXXXX
Gastos administrativos XXXXXXXXX
Honorarios XXXXXXXXXX
Gastos obras XXXXXXXXXX
Gastos generales XXXXXXXXX
Anticipo proveedores XXXXXXXXXX
Totales 4.679.434,76
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Pasivo Corriente

d) Deudas Comerciales 325.311,00

Nota 4: Composicién de los rubros del patrimonio Neto:
Aportes fiduciantes 4.957.234,00

Nota 5: Constitucién del Fondo Fiduciario

Objeto: El objeto del Fondo Fiduciario es la construccién, sobre el inmueble recibido en
transmision fiduciaria, de un emprendimiento edilicio de acuerdo al anteproyecto, para luego
dividirlo en propiedad horizontal y transferir las unidades a los beneficiarios

ANO 2009

FIDEICOMISO VILLA MARIA

Estado de Situacion Patrimonial al 31/12/2009

ACTIVO PASIVO
ACTIVO CORRIENTE PASIVO CORRIENTE
DISPONIBILIDADES 230.900,00 Deudas Comerciales 189.000,00
OTROS CREDITOS 245.180,32
Total del activo corriente 476.080,32 Total del pasivo corriente  189.000,00
ACTIVO NO CORRIENTE PASIVO NO CORRIENTE
INVERSIONES 787.919,68
OTROS CREDITOS Total del pasivo no corriente
Total del activo no corriente 787.919,68 No existe

TOTAL PASIVO 189.000,00

PATRIMONIO NETO 1.075.000,00

Total del activo 1.264.000,00 Total Pasivo
mas Patrimonio Neto 1.264.000,00
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ESTADO DE EVOLUCION DEL PATRIMONIO NETO FIDUCIARIO
Por el ejercicio anual finalizado el 31/12/2009

Rubros Recursos en Total de Patrimonio Total de Patrimonio
Fideicomiso Fiduciario 31.12.09 Fiduciario 31.12.08

Saldos al inicio del 4.957.234,00 4.957.234,00 2.460.600,00

ejercicio

Aportes de los

fiduciantes 2.892.766,00 2.892.766,00 2.496.634,00

(7.850.000 - 4.957.234)

Distribucién de

fideicomiso

Saldos al cierre del

ejercicio 1.075.000,00 1.075.000,00 4.957.234,00

FIDEICOMISO VILLA MARIA
Estado de flujo de efectivo (Método directo)
Por el ejercicio anual finalizado el 31/12/2009

Variaciones del efectivo

Efectivo al inicio del ejercicio 150.783,00 11.598,80

Efectivo al cierre del ejercicio 230.900,00 150.783,00

Aumento (Disminucién) neta del efectivo 80.117,00 139.184.02

Flujo neto de efectivo generado (utilizado) antesd e las 0.00 0.00

operaciones extraordinarias

Flujo Neto de efectivo generado por las operaciones

Aportes de los fiduciantes -3.882.234,00 2.496.634,00

Aumento Neto de las Deudas Comerciales -136.311,00 265.035,11

Aumento Neto de Cargas Fiscales 0000000 000000000
-4.018.545,00 2.761.669,11

Flujo neto de efectivo utilizado en las operaciones

Aumento Neto de Otros Créditos -207.146,92 280.636.15

Aumento Neto de Inversiones -3.891.515,08 2.341.848,76
-4.098.662,00 2.622.484,91

Aumento (Disminucién) neta del efectivo 80.117,00 139.184,20

Trabajo de Grado
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FIDEICOMISO VILLA MARIA
NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES al 31 de diciembre de 2009

Nota 1: Bases de presentacion de los Estados Contables

Los presentes Estados Contables, estdn expresados en pesos argentinos, y fueron
confeccionados conforme a las normas contables de exposicién y valuacién contenidas en las
Resoluciones Técnicas emitidas por la Federacion Argentina de Consejos Profesionales,
aprobadas por el Consejo Profesional de Ciencias Econémicas de la Provincia de Cérdoba. Los
Estados Contables surgen de los siguientes registros contables: Planillas de Caja, Libros Bancos,
libro IVA Compras.

Nota 2: Criterios de valuacién aplicados

Los principales criterios de valuacion utilizados por el fideicomiso fueron los siguientes:

a) Bancos, Otros Créditos y deudas:

En moneda nacional, sin clausula de ajuste: a su valor nominal.

b) Inversiones:

Las inversiones fueron valuadas a su valor de efectivo costo y comprenden los siguientes
conceptos: el terreno, los gastos de transferencia fiduciaria del mismo, anticipo a proveedores,
inversiones efectuadas y demas gastos directos e indirectos que hacen al objeto del Fideicomiso.

Nota 3: Composicién de los principales rubros
Al 31 de diciembre de 2008 los principales rubros valuados segun los criterios expresados en la
nota 2, estaban compuestos de la siguiente forma:

Activo Corriente

a) Disponibilidades

Bancos Cta. Cte. 230.900,00
b) Otros Créditos

Fiscales

Iva Crédito Fiscal 245.180,32

Activo No Corriente

¢) Inversiones

Terrenos XXXXXXXXXX
Estructura Hormigoén XXXXXXXXXX
Contrapisos XXXXXXXXX
Mamposteria XXXXXXXXKX
Carpinteria de aluminio XXXXXXXXKX
Instalaciones varias XXXXXXXXXX
Pintura XXXXXXXXKX
Baranda balcones XXXXXX
Personal en obras XXXXXXXX
Seguros responsabilidad Civil XXXXXXXX
Gastos administrativos XXXXXXXXX
Honorarios XXXXXXXXXX
Gastos obras XXXXXXXXXX
Gastos generales XXXXXXXXX
Anticipo proveedores XXXXXXXXXX
Totales 787.91 9,68

lleana Andrea ABRATE — Gerardo Alberto LOZANO
Trabajo de Grado
113



FIDEICOMISO INMOBILIARIO - Analisis impositivo y cont  able

NSTITUTO
NIVERSITARIO

ERONAUTICO

Pasivo Corriente
d) Deudas Comerciales 189.000,00

Nota 4: Composicién de los rubros del patrimonio Neto:
Aportes fiduciantes 7.850.000,00
Distribucién Aportes 6.775.000,00
(entrega posesiones unidades funcionales)

Nota 5: Constitucion del Fondo Fiduciario

Objeto: El objeto del Fondo Fiduciario es la construccion, sobre el inmueble recibido en
transmision fiduciaria, de un emprendimiento edilicio de acuerdo al anteproyecto, para luego
dividirlo en propiedad horizontal y transferir las unidades a los beneficiarios

Nota 6: en el afio 2009 se ha finalizado la construccion del edificio y se han dado en
posesioén las unidades funcionales a los beneficiari os tal cual estaba previsto en el contrato
del Fideicomiso. Por ello se ha visto disminuido la cuenta Inversiones.

Afios 2010 v 2011

Al cierre del ejercicio 2009, se encuentran entregadas la mayoria de las posesiones
gquedando formalizar algunas tardias que se efectuaron en el ejercicio 2010. En estos
periodos (2010-2011) la actividad se redujo, encontrando muy poca operatoria.

Atento a que al 30 de septiembre de 2011 (fecha de corte de informacién recibida) se
encuentra iniciado el proceso de escrituracion de las unidades funcionales es de prever
que se cierre el fideicomiso en este ejercicio.

No consideramos relevante sobrecargar el presente trabajo con la exposicién de estos
periodos ya que la operatoria principal quedé plasmada en los tres anteriores.
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CONCLUSION

La Ley 24.441, agiorné la figura del fideicomiso buscando flexibilizar y consolidar su uso,
fundamentalmente como método de financiacion para la construccion y la vivienda. Su
principal caracteristica y ventaja indiscutida es la seguridad juridica que impone para la
instrumentacion de determinados negocios, mediante la generacion de un patrimonio de
afectacion aislado e independiente del propio de las partes intervinientes y o terceros.
Ademas su flexibilidad permite aplicarlo en un sinnimero de situaciones adaptandose de
manera superior a otras figuras juridicas. Constituyendo estas las dos caracteristicas
fundamentales motivadoras de la extensa utilizaciéon en la actualidad y esencialmente en
la industria de la construccién, en la cual produjo amplio acceso a financiacion privada
para obras y grandes ventajas economicas para los inversores, imponiéndolo por sobre
otras alternativas como las sociedades (civiles o comerciales), mandato y consorcio-
condominio.

La “vedet” indiscutida fueron los llamados “Fideicomisos al Costo”, que abri6 las puertas
del negocio de la construccion a nuevos desarrolladores, inversores y consumidores, con
la posibilidad de “participar del negocio al costo”, lo cual implica abultada ventaja
econOmica para los beneficiarios, con la contrapartida que pasan a ser participes y se
exponen al riesgo empresario.

Creemos que la misma flexibilidad percibida como ventaja fundamental, sustentada en la
posibilidad de pactar lo que las partes deseen en el contrato, puede resultar también un
“arma de doble filo” en caso de controversias si el contrato en sus clausulas no prevé
todas las situaciones posibles y las maneras de dirimirlas.

En este sentido se observa en la practica el uso frecuente de ejemplares incompletos o
faltos de definiciones, y la incorporacién de numerosos participantes que no estan al tanto
de las implicancias, obligaciones y riesgos que genera el participar como inversores en la
adquisicion de una unidad funcional y no ser simples compradores de las mismas a
empresas.

Entendemos que el rol fundamental lo ejerce el Fiduciario, su buen desempefio y
profesionalismo, siendo partidarios de que la normativa vigente deberia prever la
obligatoriedad de cumplimentar ciertos requisitos minimos, de nivel de estudio,

experiencia, entre otros y formar parte de un padrén.
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Desde la Optica impositiva vemos que su amplia difusion también se apoya en la
optimizacion de la carga fiscal en los casos de fideicomisos al costo, donde el
desarrollador gana honorarios por su labor sin soportar toda la carga tributaria en su
cabeza, sobre todo en los del tipo “transparente” donde los fiduciantes son a su vez
beneficiarios.

Es facil detectar que se ha hecho un uso abusivo de la figura y en muchos casos
ocultando bajo la misma un verdadero negocio subyacente con la intencion de eludir
impuestos. También es de destacar que la legislacion vigente para esta figura, y sobre
todo la impositiva, es pobre y controvertida, quedando sujeta a interpretaciones
unilaterales del fisco, que creemos, de no salvarse esto sera motivo de desuso de la

figura.

El contrato de fideicomiso confeccionado para el caso objeto de estudio, es amplio y bien
estructurado, dejando bien claro los derechos y obligaciones de las partes, con un detalle
pormenorizado de las funciones del fiduciario. Posee un tratamiento exhaustivo de la
forma de toma de decisiones, de los casos de incumplimientos, previendo la gran
mayoria de los temas que pueden ser fuente de conflictos. Consideramos que es muy
completo y 6ptimo para el uso planteado.

Esta estructurado como un fideicomiso “mixto”, quedando abierta la discusion de su

tratamiento impositivo.

Del andlisis impositivo efectuado vemos que la legislacion vigente tiene muchas falencias
al respecto y no logra dar claridad de tratamiento al sinnimero de posibilidades de
negocios que se pueden instrumentar con esta figura. Es asi que nos encontramos en un
extremo con los defensores de los “fideicomisos al costo” y su tesitura de no estar
alcanzados por los tributos por no ser un negocio de carécter oneroso ni lucrativo; en el
otro lado tenemos al fisco emitiendo cada vez mas normativa tendiente a asimilar al
fideicomiso a una S.A. con la maxima carga tributaria.

Es necesario en primer término analizar el verdadero negocio, para determinar los
impuestos que lo alcanzan, pero es primordial legislar de manera clara y pormenorizada
los alcances impositivos sobre la figura y sus posibles usos, para evitar abusos o el

desuso por la incertidumbre.
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Resumiendo, la posicién actual del fisco estd dada en reconocer al fideicomiso como un
ente fiscal independiente de las partes intervinientes, que es sujeto pasible de todos los
tributos, alcanzado por ganancia de tercera categoria al 35%, solo la plena coincidencia
de fiduciante—beneficiario brinda la posibilidad de excepcién y tributar en cabeza de
estos. La simple presencia de cesiones de derechos hace caer dicha condicién y sus
bondades. Sobre el impuesto a la ganancia minima presunta la postura es que
corresponde tributar sin excepcion, aun en fideicomisos al costo en los que no se espera
renta.

Se considera que las transferencias de dominio son a titulo oneroso, que estan
alcanzadas por IVA, en todos los casos, y por el ITI en las que efectia el fiduciante al
fideicomiso.

Igual criterio para el impuesto sobre los Ingresos Brutos.

Tampoco hay que dejar de tener en cuenta el hecho de poner al fideicomiso como
responsable sustituto de impuesto sobre bienes personales, sobre los bienes

fideicomitidos.

En Fideicomiso Villa Maria se ha cumplido en gran medida con los lineamientos
impositivos actuales, encontramos falencia en la liquidacion del IVA en el momento de la
posesion, dejandolo pendiente a la entrega de las escrituras traslativas de dominio.
Aungue tardiamente se ha cumplido con el IGMP, sobre los ingresos brutos y bienes
personales no tenemos informacién completa sobre su tratamiento, pero la posicién del
fiduciario es considerar al fideicomiso no alcanzado.

Como se dijo es un fideicomiso “mixto”, y la postura del fiduciario es efectuar su
tratamiento proporcionalmente parte en cabeza del fideicomiso y parte en los fiduciantes-

beneficiarios.

Abordando el tratamiento contable, encontramos que no existen normas especificas para
esta figura, salvo el informe nro. 28 de CPCECABA, recurriendo a las normas contables
generales tratadas en las Resoluciones Técnicas.

En este punto queremos sefialar que la Federacién Argentina de Consejos de
Profesionales de Ciencias Econdmicas deberia expresar sus consideraciones al respecto,
porgue la libertad que existe para registrar, medir y exponer la informacion contable hace
que se torne ambigua, y esto afecta la comparabilidad, uno de los requisitos de la
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informacion contenida en los estados contables. Para retratar esta ambigledad podemos
mencionar que es muy comun encontrarse con balances de fideicomisos que estan
instrumentados casi de la misma manera y que presentan estados contables muy
disimiles entre si, es el caso de los aportes de los fiduciantes, algunos profesionales los
consideran integrantes del Patrimonio Neto del ente y otros los consideran como créditos

que tienen como contrapartida una obligacion en el Pasivo.

Sobre el caso de estudio, si bien en general encontramos que se ha hecho un buen
tratamiento, propusimos algunas correcciones que reflejaban mejor la situacion
economica y financiera del Fideicomiso, la imputacion del IVA en el ejercicio 2009,
cuando se entregan las posesiones, algunas de las cuentas utilizadas y el tratamiento de

la cuenta inversiones.

A modo de cierre queremos reforzar sobre la necesidad de una legislacion impositiva
clara y contundente para esta figura y sus posibles usos, y la generacion de normas o
pautas contables especificas que permitan el uso de un criterio Unico en la valuacion,

registracion y presentacion de la situacion econdmica-financiera.
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ANEXO |

CONTRATO DE FIDEICOMISO

En la Ciudad de Villa Maria, Provincia de Cérdoba, a los 27 dias del mes de Febrero de

2007 (en adelante denominada la “Fecha de Celebracion ).

ENTRE:

A) INVERSORA A S.A., con domicilio en ..........ccoeeiiiiiiiiiiiin... , de la Ciudad
.............................. , representada en este acto por su Presidente el Sefior
.................................. , D.N.I. N° .....................(en adelante denominado el
“FIDUCIARIQO”), POr UN@ Parte, -----=--=mmmmmm o oo oo oo e

B) INVERSORA B S.A., con domicilio en la calle ................cooiiiiiiiiin. , de la

Ciudad de Villa Maria, Provincia de Cordoba, representada en este acto por
............................................ , D.N.I.N° ................., en su caracter de apoderado
con facultades suficientes para este acto (en adelante denominada el “FIDUCIANTE
PROPIETARIO?™), pOr otra Parte, Y -----=-n=-nmmm oo oo oo e e

C) las PERSONAS FiSICAS Y JURIDICAS que suscriban el presente Contrato

(conforme se define este término mas adelante), previa suscripcion de los Convenios

de Incorporacion (conforme se define este término mas adelante) cuyo modelo se
incorpora como Anexo | (en adelante denominadas individual e indistintamente
“FIDUCIANTE INVERSOR” y en forma conjunta “FIDUCIANTES INVERSORES”; y
los FIDUCIANTES INVERSORES en forma conjunta con el FIDUCIANTE
PROPIETARIO en adelante denominados los “FIDUCIANTES” e individualmente el
“FIDUCIANTE"), por otra parte.

Todas las partes consideradas en forma conjunta como las PARTES y cada una en forma

individual e indistinta como la PARTE;

1
CONSIDERANDO
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Que el FIDUCIARIO es una sociedad andénima regularmente inscripta en la
Inspeccién General de Justicia, cuyo objeto social le permite, entre otras actividades,
la realizacién de emprendimientos inmobiliarios y la administracion de fideicomisos.

Que el FIDUCIANTE PROPIETARIO desea llevar a cabo un emprendimiento
inmobiliario a través del régimen juridico del fideicomiso establecido por el articulo
2662 del Cddigo Civil y disposiciones de la ley 24.441 .---------mmmmmmmmmmm oo

Que el referido emprendimiento inmobiliario consistira en transferir al FIDUCIARIO el
dominio fiduciario de la Fraccion (conforme se define este término mas adelante)
para que se ejecute en ésta la Obra (conforme se define este término mas adelante)
y, una vez culminada la misma, se adjudique el dominio de las Unidades
Funcionales (conforme se define este término més adelante), y Cocheras (conforme
se define este término mas adelante) resultantes a los BENEFICIARIOS (conforme se
define este término mas adelante) segun corresponda en cada caso. -------------------

Que existen inversores interesados en aportar ciertas y determinadas sumas
dinerarias que se preveran en los Convenios de Incorporacion (conforme se define
este término mas adelante), cuyo modelo se acompafia como Anexo | a este
Contrato (conforme se define este término mas adelante), para desarrollar, ejecutar y
concluir definitivamente la Obra (conforme se define este término mas adelante) en la
Fraccion (conforme se define este término mas adelante), incluyendo a titulo
meramente ejemplificativo la totalidad de los gastos directos e indirectos de la Obra
(conforme se define este término mas adelante), impuestos, tasas y contribuciones
que graven la Fraccion (conforme se define este término mas adelante) impuestos,
gastos y honorarios de constructores, locadores de obra y FIDUCIARIO, impuestos,
gastos y honorarios de asesores externos y/o cualquier otro concepto no
expresamente previsto en este considerando pero que resulte de la ejecucion de la
Obra (conforme se define este término mas adelante).--------=-=--===mmemmmmmmmmmmmmommee

Que, a los fines de la factibilidad material y econémica de la Obra (conforme se define
este término mas adelante), resulta necesario que la totalidad de los inversores
interesados en incorporarse al emprendimiento que origina el presente Contrato
(conforme se define este término mas adelante) en la condicion de FIDUCIANTES
INVERSORES suscriban los Convenios de Incorporacion  (conforme se define este
término mas adelante) en el Plazo de Suscripcion (conforme se define este término
mas adelante) y los dos ejemplares del presente Contrato (conforme se define este
término mas adelante) en el Plazo de Firmas (conforme se define este término mas

adelante). —-m--m oo
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Que el FIDUCIARIO debera obtener la cesion y transferencia a su favor, en calidad
fiduciaria, de todos y cada uno de los derechos del Proyecto (conforme se define
este termino MAs adelante). ------=-=mmm oo e
Que los FIDUCIANTES INVERSORES, a cambio de la transferencia fiduciaria de la
totalidad de las sumas dinerarias comprometidas en los Convenios de
Incorporacion (conforme se define este término més adelante) tendran derecho a
recibir del FIDUCIARIO el dominio pleno de las Unidades Funcionales (conforme se
define este término mas adelante) y Cocheras (conforme se define este término mas
adelante), que se consignaran en los Convenios de Incorporacion  (conforme se
define este término MAas adelante). -------=-=-m oo
Que el FIDUCIANTE PROPIETARIO tendra, a cambio de la transferencia fiduciaria
de la Fraccion (conforme se define este término mas adelante), el derecho a recibir
del FIDUCIARIO el dominio pleno de las Unidades Funcionales (conforme se define
este término mas adelante) y las Cocheras (conforme se define este término mas

adelante) que se individualizan en el Anexo Il de este Contrato (conforme se define

este término MAas adelante). -------- == oo
Que el FIDUCIARIO contratara a los Arquitectos
........................................................................... (en adelante denominados el
Locador ) para ejecutar las tareas que se preverdn en el Contrato de Proyecto
Ejecutivo y en el Contrato de Direccién, Representacion Técnica Yy

Coadministracion de Obra (conforme se definirdn estos términos mas adelante). -

Las PARTES acuerdan libremente celebrar el presente Contrato (conforme se define

este término mas adelante), de conformidad con los precedentes considerandos y las

siguientes clausulas y coNdiCiONES: --=-=-=-=====mmmmm oo

SECCION PRIMERA
DEFINICIONES E INTERPRETACION

PRIMERA: DefiNiCIONES: ~=~=n==r=mmmrmrmmmeme e e s e e o e e e

Todos los términos y palabras utilizados en mayuscula tendran en el presente Contrato

(conforme se define este término mas adelante) el significado que en cada caso se les

atribuyé en el encabezado y considerandos, y los que se definen a continuacion: --------
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Anexos : Son aquellos documentos que se individualizan e integran la normativa del
Contrato : Anexo |: Convenio de Incorporacion; Anexo Il: Asignacion de Unidades
Funcionales y Cocheras al Fiduciante Propietario; Anexo IlI: Fraccién — Planimetria
General — Porcién Reservada; Anexo |V: Plantas del Edificio; Anexo V: Anteproyecto
Legal; Anexo VI: Presupuesto General de Obra — Cronograma de Inversion; Anexo

VIl Planilla de Distribucion de Unidades Funcionales y Cocheras; Anexo VIII:

Memoria Descriptiva; Anexo IX: Aportes Preexistentes.

(b) Arguitecto Auditor _: es el arquitecto que podra designar en cualquier oportunidad el

(©)

(d)

(e)

FIDUCIARIO, cuando segun su solo criterio lo considerare atil o necesario, para
auditar la labor del Locador , y cuyos honorarios estardn a cargo del Fideicomiso
(conforme se define este término mas adelante). ----------=-=- oo
BENEFICIARIOS : Son aquellos FIDUCIANTES y/o quienes en el futuro los sucedan a

titulo universal o singular, sea por actos entre vivos (v.gr., por cesion) o mortis
causae, a quienes en definitiva se transferird, a causa de las obligaciones asumidas
en el Contrato (conforme se define este término mas adelante), el dominio pleno de
las Unidades Funcionales , y Cocheras resultantes de la Obra (conforme se define
este termino MAs adelante). ------=-=m-mm oo e

Bienes Fideicomitidos : son los bienes integrantes del Patrimonio Fiduciario

(conforme se define este término mas adelante) que se enumeran enunciativamente
en la clausula SEXTA, y que incluyen la Fraccion (conforme se define este término
mas adelante) asi como toda clase de derechos, valores, dinero, metales preciosos,
divisas, y cualquier otro tipo de bienes tangibles e intangibles, muebles e inmuebles,
sean existentes a la fecha de constitucién del Fideicomiso (conforme se define este
término mas adelante) o que se incorporen con posterioridad como consecuencia de
nuevos aportes efectuados por los FIDUCIANTES y/o, en su caso, de nuevos
ingresos obtenidos por el FIDUCIARIO que se generen en la administracién del
Fideicomiso (conforme se define este término més adelante). ----------=-=--=-=nmnueuum-

Bienes Remanentes : es la parte de los Bienes Fideicomitidos que tendran derecho
a recibir 10S FIDEICOMISARIOS. —----mmmmmmm o oo oo

(f) Cocheras: son .........c...ceeenen. espacios guardacoches que resultardn de la

ejecucion de la Obra (conforme se define este término mas adelante). -----------------

(g) Contadores : son [0S CONtAdOrES. ... ..ccvvi it e e e e e

(h) Contrato : es este Contrato Y SUS ANEXOS . —-==mmmmmmmmm s oo e oo

(i)

Contrato de Proyecto Ejecutivo: es el contrato que suscribird el FIDUCIARIO con

el Locador a efectos de que éste realice el Proyecto de la Obra. -------------=--=--=----
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Contrato de Direccion, Representacion Técnica y Coadministracion de Obra_: es

el contrato que suscribira el FIDUCIARIO con el Locador a efectos de que éste
asuma la direccion, representacién técnica y coadministracion de la Obra.------------

Convenios de Incorporacion __: son los convenios que deberan suscribir las personas

qgue deseen incorporarse al presente Contrato como FIDUCIANTES. INVERSORES

en términos sustancialmente similares al modelo de Convenio de Incorporacion que

se acompafia como Anexo | de este Contrato . ----------==-==mmmmmm oo

Costo_de la _Obra : en sentido general, sin que la siguiente enumeracion sea

limitativa, esta conformado por los costos totales de construccion de la Obra
(conforme se define este término mas adelante) hasta su total terminacion; en sentido
particular y especial, sin que la siguiente enumeracién sea limitativa, esta conformado
por los costos totales de construccién de las Unidades Funcionales (conforme se
define este término mas adelante); Cocheras (conforme se define este término mas
adelante) y partes comunes en la proporcién que corresponda, incluyendo los que se
enuncian a continuacion, sin perjuicio de toda otra tarea, trdmite o gestion, que surja
durante el desarrollo de la Obra (conforme se define este término méas adelante), a
saber: Trabajos Preliminares y Disposiciones Generales, Movimiento de Tierra,
Estructura de Hormigon Armado, Aislaciones Hidr6fugas, Mamposteria, Contrapisos y
Carpetas, Revoques y Enlucidos, Cielorrasos, Solados, Revestimientos, Carpinteria
Metalica, Madera y Herreria, Instalacion Sanitaria, Gas e Incendio, Instalacion
Eléctrica y Corrientes Débiles, Instalacion Calefaccion, Aislacion Hidrofuga sobre
Cubiertas, Ascensor, Pintura, Limpieza de obra, Ayuda y Coordinacion de Gremios,
Varios (Ventilacién sala de maquinas, rejillas de desague, tanques, matafuegos),
Primas de seguros, Honorarios profesionales: de ingenieria estructural, eléctrica y
sanitaria, de asesoras legales, del Escribano, de los Contadores, Auditores técnicos,
Asesores legales, gastos bancarios, de gestion ante diversos entes municipales y/o
nacionales, derechos de subdivisién, pago de costos de medianeras a propietarios
linderos. Los servicios publicos e impuestos municipales e impuestos nhacionales
seran parte integrante del Costo del Fideicomiso hasta el otorgamiento de la posesion
de las Unidades Funcionales (conforme se define este término mas adelante) y
Cocheras (conforme se define este término mas adelante). Todos los impuestos y
gastos preexistentes, presentes o futuros derivados del presente contrato forman
parte integrante del Costo, por lo tanto seran financiados a través de la transferencia
fiduciaria al FIDUCIARIO de las Sumas Dinerarias (conforme se define este término
mas adelante) aportadas por los FIDUCIANTES INVERSORES.
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(m)Custodio : es el Escribano que designe el Fiduciario, quien sera el encargado de la
guarda de la documentacion correspondiente a los Bienes Fideicomitidos . ---------

(n) Director de Obra : Son el INgeniero ..........cooviiiiiiii i, y/o quien,

eventualmente, lo reemplace en el futuro de acuerdo al procedimiento previsto, quien
tomara a su cargo la direccion de la Obra (conforme se define este término mas
adelante) y demas actividades necesarias para la ejecucion completa del Proyecto
(conforme se define este término mas adelante). --------=-=-=- oo
(o) Encargo : es el conjunto conformado por la administracion y demdas actos, tareas,

actividades, gestiones y funciones encomendadas y atribuidas al FIDUCIARIO para el

cumplimiento del objeto del presente Contrato .----------=-==-==-mmmmm oo

(p) Escribano : es el Escribano que designe el FIDUCIARIO.

(q) Eondo Fiduciario _: es el conjunto de Bienes Fideicomitidos , el cual se destinard a la

realizacion de la Obra (conforme se define este término mas adelante) y cumplimiento

del ENCArgo . ~----rrmmrmmmmmem e e e e e o e e e e
(r) Eideicomisarios : es el FIDUCIANTE PROPIETARIO .-------=--mnmmmmmmmmmemo oo

(s) Eideicomiso : es la universalidad integrada por el Patrimonio Fiduciario (conforme

se define este término mas adelante) y el Encargo recibido por el FIDUCIARIO. ----

(t) Eraccion : es la fraccién de terreno de propiedad del FIDUCIANTE PROPIETARIO,
en el cual se ejecutard la Obra (conforme se define este término mas adelante),
ubicado en la calle ..........cccvviiinant. de la ciudad de Villa Maria, Provincia de
Cérdoba, cuya nomenclatura catastral €S ........cccccceeeeeeiiiiiieiennnnn. y que se encuentra
detallada en el croquis del Anexo Il que se adjunta al presente .-----------=--=--mmmno--

(u) Gastos del Patrimonio Fiduciario __: son la totalidad y no menos de la totalidad de los

gastos que demande la ejecucion de la Obra (conforme se define este término mas
adelante), incluyendo a titulo meramente ejemplificativo la totalidad de los gastos
directos e indirectos de la Obra (conforme se define este término mas adelante),
impuestos, tasas y contribuciones que graven la Fraccién , impuestos, gastos y
honorarios de los locadores de obra, constructores y FIDUCIARIO, impuestos, gastos
y honorarios derivados de someter la Fraccion a la Ley 13.512, obtencion del
reglamento de copropiedad, final de obra, impuestos, gastos y honorarios de
asesores externos y/o cualquier otro concepto no expresamente previsto, pero que
resulte de la ejecucion de la Obra (conforme se define este término mas adelante).

(v) Obra: Se entendera por “Obra” a la construccién de un edificio en la Fraccién de
........................ Unidades Funcionales (conforme se define este término mas

adelante) y .......cooiiii Cocheras , una planta baja con espacios comunes
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de diversos fines y espacios exteriores con las mejoras descriptas en croquis que se

agrega como ANEXO0 [V . =mmmmmmmm e oo

(w) Aportes Preexistentes:  Son la totalidad de los aportes efectuados hasta el presente

destinados a la constitucion del Fideicomiso , como aquellos, tendientes a la
preparacion y acondicionamiento del inmueble (terreno) e inicio de Obras , los

cuales han sido provistos por las personas que se detallan en el Anexo IX (en

adelante denominados los Aportantes Preexistentes ).

(x) Pasivos del Patrimonio Fiduciario _: son la totalidad de las obligaciones, sean

actuales o contingentes, exigibles o no, contraidas y/o devengadas con motivo o a
consecuencia de la ejecucion del Fideicomiso y/o de la Obra, incluyendo los
Aportes Preexistentes , los que seran satisfechos exclusivamente con el Patrimonio

Fiduciario (conforme se define este término méas adelante). -------------===mcmmmmmmceem-

(y) Patrimonio Fiduciario _: es el patrimonio de afectacion integrado por el conjunto de

Bienes Fidecomitidos , el cual, de acuerdo a lo dispuesto por el art. 14 de la ley
24.441, constituye un patrimonio de afectacion distinto y separado de los patrimonios
de los BENEFICIARIOS, FIDUCIANTES, FIDUCIARIO y demas PARTES
actualmente incorporadas y que en el futuro se incorporen al presente Contrato . Por
lo tanto, se encuentra exento de la accién singular o colectiva de los acreedores de
los sujetos precedentemente MeNncioNAdOS. ------=-==-====mmmm oo
(z) Porcentajes : son los porcentajes que se indican en la clausula SEPTIMA,
establecidos con los Unicos y exclusivos propositos que se indican seguidamente:--

(i) determinar las mayorias a los fines de lo previsto en la clausula DECIMOSEXTA,
(i) determinar el porcentual de compra de cada uno de los BENEFICIARIOS en el
supuesto del incumplimiento previsto en la clausula DECIMOQUINTA,; y----------
(i) adjudicar los Bienes Fideicoimitidos a los BENEFICIARIOS en el supuesto

previsto en el numeral tres (3) de la clausula OCTAVA.

(aa) Porcion _Reservada : es la parte de la Fraccion de ..................... metros

aproximadamente que se individualiza en el croquis confeccionado por el Locador
gue se adjunta como Anexo lll, denominada como &rea futuro emprendimiento, la cual
sera adjudicada en su totalidad al FIDUCIANTE PROPIETARIO.

(bb) Proyecto : es el conjunto de planos, disefios, memorias, técnicas y de calculo que

seran utilizados para ejecutar la Obra que realizara el Locador por administracion, de
los cuales los que se encuentran confeccionados al dia de la fecha se incorporan
COMO ANEX0 V . mmmmmm e e
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(cc) Sumas Dinerarias : son las sumas dinerarias que estardn obligados a transferir
fiduciariamente los FIDUCIANTES INVERSORES al FIDUCIARIO en funcion de lo

pactado en los respectivos Convenios de Incorporacion  para la atencion de los

Gastos del Patrimonio FiduCiario  .=-=-======mmmmmmmmm e
(dd) Unidades Funcionales : son .................. unidades funcionales cuyo destino es el

de casa habitacién o vivienda familiar, que resultardn de la ejecucion de la Obra.---

SEGUNDA: INterpretacCion: -=-=--m-nmm s oo e e e e e
A menos que del contexto pudiera resultar otra interpretacién, en este Contrato : --------

(a) Los titulos se incluyen para facilitar su referencia Unicamente, y no afectan la

interpretacion de este CONrat ;| ----==========mmmmmmm e
(b) las palabras en singular incluyen el plural y Viceversa; -------------====m=mmmmmmmmmmemmm-

(c) las referencias de una Seccién, Clausula, parte o Anexo se refieren al Anexo, parte,

Clausula 0 Seccion de este CONtrato ; -----=-========m=mmmmmmmmm oo
(d) las referencias a un documento, incluyen las reformas, complementos, suplementos,
reemplazos y/o novaciones de dicho documento, sin tener en cuenta cualquier

reforma, complemento, suplemento, reemplazo o novacién efectuada en violacion de

€Ste CONLrato ; ------mm = m o mmmmooooeeeeeeeeeeee-
(e) las referencias a una de las PARTES de cualquier documento incluyen a los
sucesores a titulo universal o singular, sea por actos entre vivos (v.gr., por cesion) o
mortis causae, de dicha PARTE, asi como a sus respectivos autorizados; ------------
(f) el término “inclusive” significa “inclusive a titulo ilustrativo” y a cualquier lista de
ejemplos a continuacion de dicho término no restringird ni limitar4 en forma alguna el
caracter general de la palabra o disposicién respecto de la cual se brindan tales

B MO, == mmmmm e m e e

SECCION SEGUNDA
FIDEICOMISO - OBJETO - OBLIGACIONES

TERCERA: ODbjet0: --mnmnmmmm e e e s oo e e e oo e e
(1) El objeto del presente Contrato es la constitucion de un Fideicomiso para la
realizacion de la Obra en la Fraccion , conforme las pautas del Proyecto , financiada
en su totalidad con las sumas de dinero que transfieran fiduciariamente los
FIDUCIANTES INVERSORES al FIDUCIARIO, para que, una vez cancelados la
totalidad de los Gastos del Patrimonio Fiduciario , el FIDUCIARIO adjudique a los
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BENEFICIARIOS vy/o, en su caso, a los FIDEICOMISARIOS las Unidades
Funcionales , y las Cocheras que en cada caso correspondan. -------------=--=---------

A tales efectos, las PARTES conformaran un Patrimonio Fiduciario , administrado
por el FIDUCIARIO, que quedard afectado exclusivamente a los fines del presente
Fideicomiso . El FIDUCIANTE PROPIETARIO tendra derecho a que le sean
adjudicadas las Unidades Funcionales y las Cocheras que se indican en el Anexo
[I, mientras que los FIDUCIANTES INVERSORES tendran derecho a que les sean

adjudicadas las Unidades Funcionales , y Cocheras que se detallardn en cada uno

de los Convenios de Incorporacion
La estimacion base del Costo de la Obra (en adelante la Estimacion Base ) surge
del Anexo VI confeccionado por el Locador, declarando los BENEFICIARIOS
expresamente conocer que dicho Costo puede sufrir variaciones ajenas a la voluntad
de las PARTES, constituyendo una inversion de riesgo, y que el emprendimiento,
puede sufrir variaciones emanadas de regulaciones de orden publico, y otras posibles
consecuencias generadas en la naturaleza misma de la Obra y su ubicacion, razén
por la cual, sin perjuicio de limitar su aporte a las Sumas Dinerarias comprometidas
en sus respectivos Convenios de Incorporacion , los FIDUCIANTES INVERSORES
aceptan en forma expresa, definitiva e irrevocable la posibilidad de cualquier variacién
gue pueda operarse en el Costo de la Obra como consecuencia de las variaciones
gue puedan tener los materiales y/o la mano de obra y/o otras erogaciones
necesarias para ejecutar y concluir la Obra, motivo por el cual, los FIDUCIANTES
INVERSORES renuncian en forma definitiva e irrevocable y en el mas amplio sentido
a invocar cualquier instituto previsto legal, jurisprudencial o doctrinariamente, que
pretendiera modificar o de cualquier modo alterar las obligaciones, cargas y
condiciones que por este CoNtrat0 ASUMEN. —--=-==-=-m o mmmm oo

El Fideicomiso que por el presente Contrato se constituye serd identificado bajo la
denominacion “FIDEICOMISO VILLA MARIA” y todos los efectos (fiscales,
administrativos, etc.), tendrAsusedeenlacalle ............................ de la Ciudad de

Villa Maria, Provincia de COrdoba. -----=-========mmmmmmm oo

CUARTA: Transferencia Fiduciaria de la Fraccion - Transferencia Fiduciaria de las

SUMAS DINErarias : -=-==m=s=mmmmm e oo s oo

(1)

Sujeto a los términos y condiciones de este Contrato, el FIDUCIANTE
PROPIETARIO se compromete dentro del plazo maximo de sesenta dias a transferir
fiduciariamente al FIDUCIARIO el dominio fiduciario de la Fraccion , con todos los

impuestos, tasas y contribuciones pagas a la Fecha de Celebracién , y a otorgar la
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posesion, libre de inquilinos, subinquilinos, ocupantes e intrusos, en los términos del
articulo 2662 del Cdédigo Civil y disposiciones de la ley 24.441, en beneficio de los
BENEFICIARIOS, mediante la correspondiente escritura traslativa de dominio
fiduciario que se otorga en este acto por ante el Escribano que designe el
FIDUCIARI O . == mm e oo o o o oo

Sujeto a los términos y condiciones de este Contrato, los FIDUCIANTES

INVERSORES se obligan en forma irrevocable y definitiva a transferir fiduciariamente
al FIDUCIARIO las Sumas Dinerarias establecidas en sus respectivos Convenios

de Incorporacion , en los términos del articulo 2662 del Codigo Civil y disposiciones
de la ley 24.441, en beneficio de los BENEFICIARIOS.

El FIDUCIARIO seré& propietario fiduciario de la Finca, de las Sumas Dinerarias vy

demas Bienes Fideicomitidos integrantes del Patrimonio Fiduciario en beneficio
de los BENEFICIARIOS, y una vez concluido el edificio, sometido el mismo al
Régimen establecido en la Ley N° 13.512 de Propiedad Horizontal, y cumplidos todos
los requisitos técnicos y legales vigentes en la materia, transferira el dominio pleno de
las Unidades Funcionales y Cocheras, que en cada caso correspondan a los
BENEFICIARIOS y/o, en su caso, FIDEICOMISARIOS.

V

SECCION TERCERA
CONTRATO CON EL LOCADOR
CONVENIOS DE INCORPORACION
CONDICIONES RESOLUTORIAS - EFECTOS

QUINTA: Contrato de Proyecto Ejecutivo y Contrato de Direcc  i6n, Representacion

Técnica y Coadministracién de Obra  sujetos a Condiciones Resolutorias — Convenios

de Incorporacién sujetos a Condiciones Resolutorias — Efectos.

(1)

)

El FIDUCIARIO se obliga a suscribir con el Locador en el plazo de noventa (90) dias
corridos a contar de la Fecha de Celebracién , (en adelante denominado el “Plazo de
Suscripcion ") los Contratos de Proyecto Ejecutivo y el Contrato de Direccion,

Representacion Técnica y Co-administracién de Obra los cuales deberan prever el
sometimiento del Locador a todas y cada una de las clausulas establecidas en el

presente Contrato . =--=-=-=-==c=mmrmemmm oo e

Los Contratos de Proyecto Ejecutivoy el Contrato de Direccion, Representacion

Técnica y Co-administracion de Obra y los Convenios de Incorporacibn  se

extinguiran del pleno derecho y en forma automatica si, en el Plazo de Suscripcion

no se logra que los inversores interesados en incorporarse al emprendimiento que
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origina el presente Contrato en la condicion de FIDUCIANTES INVERSORES
suscriban Convenios de Incorporacion  que representen no menos del treinta por
ciento (30%) de la Estimacion Base del Costo de la Obra  (en adelante denominada
la “Primera Condicién Resolutoria ”).En el supuesto caso que haya vencido el Plazo
de suscripcion 'y se haya logrado el porcentaje ut supra referido, podran incorporarse
al presente contrato nuevos FIDUCIANTES INVERSORES en los términos del
Convenio de Incorporacion, hasta el dia en que se encuentre totalmente finalizada
la Obra. —-mmmm e s

En caso de no operarse la Primera Condicion Resolutoria , los contratos de

Proyecto Ejecutivo y el de Direccibn, Representaci6 n Técnica y Co-
administracion , asi como los Convenios de Incorporacion  se extinguiran de pleno
derecho y en forma automatica si, a partir del vencimiento del Plazo de Suscripcion ,
los FIDUCIANTES INVERSORES no suscriben los dos (2) ejemplares de este
Contrato en las oficinas del Escribano , dentro del plazo de treinta (30) dias habiles
subsiguientes (dicho plazo en adelante denominado el Plazo de firmas , y dicha
condicién resolutoria en adelante denominada la “Segunda Condicion Resolutoria ).
Si al vencimiento del Plazo de Suscripcion se ha cumplido la Primera Condicion
Resolutoria 0, en su caso, al vencimiento del Plazo de Firmas se ha cumplido la
Segunda Condicién Resolutoria , los BENEFICIARIOS resolveran, de acuerdo al
procedimiento previsto en la clausula DECIMOSEXTA, Si: ------====mmmmmmmmmmmm oo
(a) prorrogan el Plazo de Suscripcion o0, en su caso, el Plazo de Firmas para
concluir los actos pendientes de cumplimiento, en cuyo supuesto sera de
aplicacion lo previsto en la presente clausula para la hipétesis de un nuevo
cumplimiento de la Primera Condicibn Resolutoria 0, en su caso, de la
Segunda Condicion Resolutoria  ; 0 ==-=-==mmmmm s e
(b) resuelven que el FIDUCIARIO transfiera a los FIDUCIANTES INVERSORES los

anticipos de las Sumas Dinerarias que éstos hubieran transferido fiduciariamente

al FIDUCIARIO con anterioridad a su valor nominal, sin intereses, previa
deduccién proporcional de los importes que ya se hubieran devengado en
concepto de Costos de la Obra . En este supuesto, sera condicion para que el
FIDUCIARIO transfiera a los FIDUCIANTES INVERSORES los anticipos de las
Sumas Dinerarias que se encuentren totalmente cancelados los Pasivos del
Patrimonio Fiduciario , o en su defecto, que la totalidad de los acreedores del

Patrimonio Fiduciario presten su expresa conformidad con la referida
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transferencia y liberen expresamente al FIDUCIARIO de cualquier clase de
responsabilidad por la referida transferencia y por el pago de los Pasivos del
Patrimonio Fiduciario . En tal caso, el Locador debera ceder en forma definitiva
al FIDUCIARIO todos los derechos y acciones del Proyecto , previo pago del
saldo pendiente si lo hubiera. Una vez cumplidos estos actos, los FIDUCIANTES
INVERSORES y el Locador no tendran nada mas que reclamar al FIDUCIARIO vy
al FIDUCIANTE PROPIETARIO por ningun concepto o causa que fuere con
motivo u ocasion de la Obra y de las vinculaciones contractuales originadas por la
misma; a su vez, el FIDUCIARIO y el FIDUCIANTE PROPIETARIO no tendran
nada mas que reclamar al Locador y a los FIDUCIANTES INVERSORES por

ningun concepto o causa que fuere con motivo u ocasion de la Obra y de las

vinculaciones contractuales originadas por la misma.
De los procedimientos sefialados en las letras (a) y (b) del numeral (4), se
seleccionara el procedimiento que obtenga el porcentual mas alto de Porcentajes
computables en la respectiva reunion o decisién. En caso de empate resolvera el
FIDUCIARIO entre los procedimientos mas votados, y tal decisidon sera vinculante y
obligatoria para lodos los BENEFICIARIOS, incluidos los que hubieran votado otro
procedimiento que el procedimiento elegido o que estuvieran ausentes, sin que la
decision adoptada les confiera ningun derecho de oposiciéon o de reclamo. Para el
supuesto de transcurrir sesenta (60) dias desde el cumplimiento de la Primer
Condicion Resolutoria 0, en su caso, de la Segunda Condicion Resolutoria  sin
gue se hubiera adoptado la decision prevista en el numeral (4), se aplicara
automaticamente, sin requerirse tal decision en lo sucesivo, el procedimiento previsto
en la letra (b) del referido numeral (4). —----======mmm o e
El cumplimiento de la Primera Condicion Resolutoria o0 de la Segunda Condicién
Resolutoria previstas en esta Clausula no afectara la continuidad y vigencia del
Contrato entre el FIDUCIANTE PROPIETARIO y el FIDUCIARIO por el plazo de
treinta (30) afnos, plazo que se establece a favor del FIDUCIANTE PROPIETARIO y
gue, por lo tanto, podra ser abreviado mediante comunicacién fehaciente cursada por
el FIDUCIANTE PROPIETARIO al FIDUCIARIO .-----mmmmmmmmmm oo

Una vez cumplida la Primera Condicion Resolutoria 0 la Segunda Condicion

Resolutoria previstas en esta Clausula , segun corresponda, el FIDUCIARIO debera
solicitar de inmediato al FIDUCIANTE PROPIETARIO que decida e instruya al

FIDUCIARIO sobre el procedimiento que se deberé seguir con la Fraccion .----------
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VI

SECCION CUARTA
PATRIMONIO FIDUCIARIO - PORCENTAJES

SEXTA: Patrimonio FiduCiario . -----====mmmmmmmmmm oo e

(1) El Patrimonio Fiduciario se constituye y se constituira con los siguientes Bienes

FideicomitidoS , @ S@Der:----nmnmmmmm e e e

(i) la propiedad fiduciaria de la Fraccion y de todas las construcciones, equipos,
instalaciones, bienes y mejoras que se incorporen y/o realicen a la Fraccion y/o la

AT C B BN, —mmm oo oo

(ii) la propiedad fiduciaria de las Sumas Dinerarias ;
(i) la propiedad fiduciaria de otras sumas que el FIDUCIARIO pueda recibir de las
PARTES o de terceros en el caracter que fuere (v.gr. préstamos, entre otros); --

(iv) la propiedad fiduciaria de todos los derechos de uso del Proyecto ;-----------------
(v) la propiedad fiduciaria de todos los derechos, acciones y obligaciones emergentes

de los Contratos de Proyecto Ejecutivo y el Contrato de Direccion,

Representacion Técnica y Co-administracion de Obra
(vi) la propiedad fiduciaria de todos los derechos y obligaciones de los contratos que
el FIDUCIARIO celebre con motivo u ocasion del presente Contrato y/o para la
realizacion de la Obra en los términos definidos en el presente Contrato ; --------
(vii) la propiedad fiduciaria de cualquier otro bien, derecho u obligacion no
expresamente previsto en esta clausula pero que se origine en la propiedad
fiduciaria del Patrimonio Fiduciario , asi como toda clase de derechos, activos,
valores, dinero, metales preciosos, divisas, y cualquier otro tipo de bienes, incluso
eventuales, tangibles e intangibles, muebles e inmuebles, sean existentes a la
fecha de constitucion del Fideicomiso 0 que se incorporen con posterioridad
como consecuencia de nuevos aportes efectuados por los FIDUCIANTES y/o, en
su caso, de nuevos ingresos obtenidos por el FIDUCIARIO que se generen en la
administracion del Fideicomiso , como asimismo sus rentas, utilidades, frutos y
productos que generen, devengados y a devengarse, los nuevos bienes que
ingresen en reemplazo de los predichos y los nuevos bienes que, con caracter de

Bienes Fideicomitidos , las PARTES, en documentos complementarios,

incorporen al Patrimonio Fiduciario del presente Fideicomiso ;
(viii) la propiedad fiduciaria de todo otro bien resultante del uso o inversién de las

sumas de dinero o de los frutos de los Bienes Fideicomitidos
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(2) El Patrimonio Fiduciario , de acuerdo a lo dispuesto por el art. 14 de la ley 24.441,
constituye un patrimonio de afectacion distinto y separado de los patrimonios de los
BENEFICIARIOS, FIDUCIANTES, FIDUCIARIO y deméas partes actualmente
incorporadas y que en el futuro se incorporen al presente Contrato . Por lo tanto, se
encuentra exento de la accién singular o colectiva de los acreedores de los sujetos
precedentemente MeNCIONAAOS. ==--=-====mmmmmm s m oo e

(3) El Fiduciario queda autorizado a compensar total o parcialmente, hasta donde
alcance la cifra menor, las Sumas Dinerarias que los Aportantes Preexistentes
deban sufragar con motivo de la suscripcién de sus respectivos Convenios de

Incorporacion con los importes de los Aportes Preexistentes realizados segun

ANEXO IX . =
SEPTIMA: POICENtAJES . ~-nnmmmmmmmmmememmrer oo e e

(1) Al solo y unico efecto de determinar las mayorias previstas en la clausula

DECIMOSEXTA y sin que ello genere o pueda ser interpretado como el otorgamiento

de ninguna clase derecho adicional:--------=-==-==-= = oo

() EI FIDUCIANTE PROPIETARIO tendr4 el cincuenta por ciento (50%) de
POrCeNtaJE . —--mmmmmmm e oo oo

(i) Los FIDUCIANTES INVERSORES tendran en conjunto el cincuenta por ciento
(50%) de Porcentaje. Respecto de cada uno de los FIDUCIANTES

INVERSORES, individualmente, el Porcentaje se determinara dividiendo el

cincuenta por ciento (50%) por el total de Sumas Dinerarias comprometidas en
todos los Convenios de Incorporacion y multiplicando el resultado por la Suma
Dineraria individualmente comprometidas por el respectivo Fiduciante Inversor

en su correspondiente Convenio de Incorporacion .

Vi

SECCION QUINTA
BENEFICIARIOS
DISTRIBUCION DE UNIDADES FUNCIONALES
PROCEDIMIENTO — FIDEICOMISARIOS
BIENES REMANENTES — INSUFICIENCIA

OCTAVA: BENEFICIARIOS - Forma de Distribuciéon de las Unidades Funcionales ,

Cocheras - Bienes Remanentes — Gastos.

(1) Una vez terminada la Obra y cancelados integramente los Gastos del Patrimonio
Fiduciario , los BENEFICIARIOS acuerdan en forma definitiva e irrevocable que el
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sometimiento al Régimen de Propiedad Horizontal y las respectivas adjudicaciones se
realizaran por ante el Escribano que designe el FIDUCIARIO quien debera adjudicar
y escriturar las Unidades Funcionalesy Cocheras de la siguiente forma:------------
(a) Al FIDUCIANTE PROPIETARIO las Unidades Funcionalesy Cocheras, que se
individualizan en el Anexo Il con més la Porcién Reservada individualizada en el
Anexo Ill . Queda expresamente establecido y consentido por la totalidad de los
BENEFICIARIOS que el FIDUCIANTE PROPIETARIO tendra plena libertad de
administracion y disposicion sobre la Porcion Reservada , pudiendo realizar sobre
la misma cualquier tipo de emprendimiento, obra, construccién o realizacién de
cualquier indole, incluso similares al objeto del presente, con el Unico limite de la
normativa legal en materia urbanistica, municipal y demas disposiciones
aplicables. Si, con anterioridad a la terminacion de la Obra, el FIDUCIANTE
PROPIETARIO solicitara, en cualquier momento durante la vigencia del presente
Contrato de Fideicomiso , la adjudicacién y escrituracibn a su favor de la
Porcién Reservada , debera previamente efectuarse la subdivision parcelaria
respectiva, en cuyo caso la Porcion Reservada sera desafectada del presente
Fideicomiso , corriendo los gastos generados a tal fin exclusivamente a cargo del
FIDUCIANTE PROPIETARIO quien hace expresa reserva de su derecho a
ejecutar una nueva obra constructiva a erigirse en la Porcibn Reservada , sea
similar o diferente a la que constituye el objeto del presente Contrato , la cual
podré utilizar, usufructuar y/o compartir los sectores comunes del edificio que
constituye el objeto de la Obra, tales como estacionamientos, sendas de
circulacion de vehiculos o personas, piscinas, y cualquier otra. Los FIDUCIANTES
INVERSORES vy sus eventuales SUCESORES otorgan y manifiestan, mediante la
firma del presente, su consentimiento expreso, incondicional, e irrevocable para
gue el FIDUCIANTE PROPIETARIO i) realice dicha obra constructiva por si,
asociada con terceros y/o con intervencion de de terceros; ii) efectie
unilateralmente las gestiones y tramites tendientes a que los colegios
profesionales competentes, Municipalidad de Villa Maria, Direccién de Catastro y
Registro General de la Provincia de Cordoba visen, aprueben y/o inscriban, segin
corresponda planos de arquitectura, ingenieria, y obras especialistas de la nueva
construccion, planos de subdivisiobn bajo régimen de propiedad horizontal Ley
13.512 derivado de la nueva construccion, y reglamento de copropiedad y
administracion definitivo que incluya las nuevas parcelas-unidades de propiedad

horizontal, iii) designe unilateralmente a los profesionales que confeccionaran los
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mentados planos y reglamentos, como asi también demas instrumentos publicos y
privados que sean menester para cumplimentar con lo normado por Ley 13.512 y
disposiciones legales concordantes, y iv) confeccione, con prescindencia de los
propios FIDUCIANTES INVERSORES y/o SUCESORES, o consorcistas del
Edificio objeto de la Obra, el reglamento de copropiedad y administracion al efecto
de incluir las nuevas unidades — parcelas de propiedad horizontal, modificando los
porcentuales de copropiedad sobre sectores comunes, impuestos y cargas
comunes que le correspondan al inmueble objeto de la Obra conforme el
reglamento de copropiedad y administracion originario. Los gastos y honorarios
profesionales originados respecto de la eventual construccion en la Porcién
Reservada por la confeccién de los nuevos planos de subdivision bajo el régimen
de propiedad horizontal Ley 13.512, planos de la nueva construccién y
escrituracion del reglamento de copropiedad y administracion definitivo seran a
cargo del FIDUCIANTE PROPIETARIO o eventuales terceros. Los
FIDUCIANTES INVERSORES y/o SUCESORES se comprometen suscribir todo
instrumento publico o privado incluyendo poderes especiales, que resulten
necesarios para que el FIDUCIANTE PROPIETARIO ejecute cualesquiera de las
actividades descriptas en los acapites i), ii), iii) y iv) de esta clausula . El
FIDUCIANTE PROPIETARIO se reserva el derecho de ejercer la Administracién
del Edificio objeto de la Obra por el término de diez afios, asi como la facultad de

delegarla total o parcialmente en terceros, y percibird por tal concepto la

retribucidn establecida por los usos y costumbres.-----------------
(b) A cada uno de los FIDUCIANTES INVERSORES las Unidades Funcionales , y
Cocheras que se individualizaran para cada uno de ellos en los Convenios de
INCOrPOraCION . =mmmm e e o e e
(c) Alos Fideicomisarios los Bienes Remanentes .-------------mmmmmmmmmmmm oo
(2) Todos los impuestos, gastos y honorarios que demanden la adjudicacién del dominio
pleno de las Unidades Funcionales y Cocheras, serdn por cuenta de los
BENEFICIARIOS que tengan derecho a recibirlas, como asi también, todos los
impuestos, gastos y honorarios que demanden la adjudicacibn de los Bienes

Remanentes seran por cuenta de los Fideicomisarios .

(3) Si durante la vigencia de este Contrato el FIDUCIARIO advirtiera que el Patrimonio
Fiduciario , incluyendo la sumatoria de la totalidad de las Sumas Dinerarias
comprometidas por los FIDUCIANTES INVERSORES en sus respectivos Convenios

de Incorporacion vy teniendo en cuenta las posibilidades de obtener cualquier tipo de
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financiamiento, no fuera suficiente para realizar la Obra o atender regularmente el
pago de la totalidad de los Pasivos del Patrimonio Fiduciario , el FIDUCIARIO, en
cada ocasion en que dicha situacion se produzca, debera proceder en la forma que se
prevé en la clausula DECIMOSEXTA, para decidir, con la aprobacién de
FIDUCIANTES que representen el 60% de los Porcentajes por lo menos, cual de los
siguientes dos procedimientos adoptan:; ---------=-=mmmm oo
(i) Que el FIDUCIARIO no adjudique y escriture las Unidades Funcionales . En tal
caso, el FIDUCIARIO, conforme lo resuelto por la reunion, debera procurar la
venta de las Unidades Funcionales y , Cocheras, o en su caso de la Obra en el
estado en que se encuentre Yy, si correspondiere, distribuir entre los
FIDUCIANTES —en funcién al Porcentaje de cada uno de ellos— y/o, en su caso,
los FIDEICOMISARIOS, el saldo a favor que pudiere existir del producido de la
venta de las Unidades Funcionales y Cocheras, o0 en su caso de la Obra en el
estado en que se encuentre, luego de cancelados integramente los Pasivos del
Patrimonio Fiduciario y de reintegrado al FIDUCIANTE PROPIETARIO la parte
del precio de venta obtenido que corresponda a la FRACCION. A los efectos de la
venta de las Unidades Funcionales , y Cocheras, o0 en su caso de la Obra el
FIDUCIARIO seleccionara 3 (tres) inmobiliarias de prestigio, por lo menos una de
ellas con experiencia en la zona de la Obra, a quienes requerira tres tasaciones
para determinar el valor de las Unidades Funcionalesy Cocheras, o de la Obra
en su totalidad. Las tasaciones deberan estar suficientemente fundadas y
considerar en forma esencial un pago del precio de contado inmediato y un plazo
de realizacion de las Unidades Funcionales y Cocheras, o en su caso de la
Obra razonablemente mas breve al plazo de cancelacion de los Pasivos del
Patrimonio Fiduciario . El FIDUCIARIO seleccionara el valor promedio de las 3
tres tasaciones (en adelante denominado el “Valor de Tasacion "), el cual
constituird el valor definitivo y vinculante para las PARTES.
(i) Que el FIDUCIARIO continte la Obra, asumiendo los FIDUCIANTES

INVERSORES que voten a favor de esta alternativa la obligacion de solventar la

diferencia que a esa fecha exista entre los Pasivos del Patrimonio Fiduciario vy
el Patrimonio Fiduciario (computando la totalidad de las Sumas Dinerarias
asumidas por los FIDUCIANTES INVERSORES en sus respectivos Convenios
de Incorporacion ). En tal caso: A) los FIDUCIANTES INVERSORES que no
hubiesen prestado conformidad con esta alternativa, ya sea porque hayan votado

en sentido contrario, porque se hayan abstenido o porque hubieran guardado
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silencio de cualquier modo, incluyendo el caso de ausencia, seran asimilados a
los Fiduciantes Incumplidores  (conforme se define este término en la clausula
DECIMOQUINTA apartado 2), al solo efecto de aplicarseles las disposiciones y el
procedimiento previstos para éstos en la clausula DECIMOQUINTA; B) los
FIDUCIANTES INVERSORES que hubiesen votado a favor de esta alternativa
seran asimilados a los Fiduciantes Cumplidores (conforme se define este
término en la clausula DECIMOQUINTA aparado 2), al solo efecto de aplicarseles
las disposiciones y el procedimiento previstos para éstos en la clausula
DECIMOQUINTA vy, en consecuencia, deberan efectuar la manifestacion prevista
en la clausula DECIMOQUINTA respecto de los Derechos (conforme se define

este término en dicha clausula), en la forma y plazos alli especificados. -----------

VI

SECCION SEXTA
FIDUCIARIO

NOVENA: Instrucciones. Alcances de la responsabilidad del FIDUCIARIO.----------------
(1) Ademés de las otras disposiciones previstas en otras clausulas de este Contrato , el
FIDUCIARIO se encontrara legitimado para ejercer todas las acciones que a su leal
saber y entender considere necesarias 0 convenientes para adquirir, constituir,
conservar, perfeccionar, defender y transferir los Bienes Fideicomitidos . Sin que ello
implique limitacion de lo expresado precedentemente, el FIDUCIARIO estara
facultado, a efectos de cumplir con los fines del Contrato para: --------------------------
(a) Adquirir, recibir, conservar, vender, ceder y transferir los Bienes Fideicomitidos
previo cumplimiento de los procedimientos previstos en este Contrato. ------------
(b) Pagar impuestos, gravamenes, honorarios, comisiones, gastos y cualquier otro
costo que corresponda al Patrimonio Fiduciario .---------=-===mmmmmmmmm oo
(c) Recibir pagos y otorgar recibos, realizar movimientos de fondos y mantener
contabilidades separadas de la propia. --------==-======mmmmmmm o
(d) Iniciar, proseguir, contestar, rechazar, y desistir cualquier accion, juicio o
procedimiento en cualquier clase de Tribunal (judicial, arbitral o administrativo)
con relacion al Contrato , los Bienes Fideicomitidos , con facultades de realizar
acuerdos, transacciones, avenimientos, conciliaciones o cualquier otra forma de

terminacion de pleitos 0 diSPULas. ---=-=-=-====mmmm e

lleana Andrea ABRATE — Gerardo Alberto LOZANO
Trabajo de Grado
139



FIDEICOMISO INMOBILIARIO - Analisis impositivo y cont  able

> NSTITUTO
5 NIVERSITARIO

ERONAUTICO

(e) Otorgar poderes y mandatos generales y/o especiales a personas que considere

(f)

conveniente a los fines del cabal cumplimiento del presente Contrato , quienes se
desempefaran como apoderados del FIDUCIARIO. Queda aclarado que, estas
facultades, incluyen la facultad de sustituir su poder a favor de terceros, sea en
forma directa, sea a través de los poderes que se otorgan a los representantes
segun el sistema de dominio (p. ej. administrador de propiedad horizontal o sus
analogos), poderes en virtud de los cuales el administrador (o la figura del caso)
suscribe por la totalidad de los beneficiarios la documentacion registral del
inmueble o concurre a las asambleas de las sociedades, o en general representa
a los BENEFICIARIOS con las mas amplias facultades a afectos de la concrecion

de los actos tendientes a la concrecién de la Obra.

Celebrar, transferir, rescindir y resolver contratos celebrados en cumplimiento de

la ejecuciébn de este Contrato, previo cumplimiento de los procedimientos

Previstos en este CONLrat .=--========m=mmmmmm oo oo

(g) Controlar que el Locador realice la Obra por administracion, en los términos y

condiciones previstos en el Proyecto , y en los Contratos de Proyecto Ejecutivo
y el Contrato de Direccion, Representacién Técnica y Co-  administracion de
Obra, a cuyo efecto, tendrd las mas amplias facultades para controlar que el
Locador y/o los contratistas y subcontratistas gque se contraten cumplan con

todas y cada una de las obligaciones que impone su actividad. ----------------------

(h) Contratar a los contratistas y subcontratistas, verificando entre otras cosas el fiel

(i)

0)

(k)

()

cumplimiento de las obligaciones impositivas, laborales, previsionales y de
seguridad social € higiene. --=--==m oo e
Rescindir y/o resolver el contrato con el Locador y sustituirlo cuando éste
incumpliera gravemente con las obligaciones a su cargo, previa aprobacion de los
Beneficiarios con las mayorias previstas en el numeral (vi,a) de la clausula
DECIMO SE X T A - mmmmm e oo

Designar a los reemplazantes del Locador, previa aprobacion de los

Beneficiarios con las mayorias previstas en el numeral (vi, a) de la clausula
DECIMOSEXTA. ~m-m-mmm e e e e oo

Rescindir cualquier contrato con los contratistas y subcontratistas cuando éstos

incumplieran gravemente con sus obligaciones. ----------=-==-=--mmmmmmm e
Designar, al Arquitecto Auditor y en su caso remover y designar al

FEEMPIAZANTE - —-m-mmm oo oo
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(m) Designar, a los Contadores y en su caso proceder a su reemplazo y nueva
designacion de CoNtadOores. --=-=-===nmnmmm s e

(n) Someter la Fraccién al régimen de horizontalidad de la ley 13.512, con las mas
amplias facultades para otorgar todos los documentos e instrumentos privados y
PUBIICOS NECESANIOS. —-=--=mm = oo o

(o) Cumplir y hacer cumplir con las disposiciones de los Convenios de
Incorporacion que suscriba con los FIDUCIANTES INVERSORES. ---------------

(p) Contratar los seguros habituales en estos casos, en compafiias de seguros de
primera linea en el mercado. El FIDUCIARIO queda expresamente facultado para
la contratacién de todos los seguros necesarios, convenientes y que respondan a
los riesgos tipicos de la actividad de la construccién, con cargo al Fideicomiso,
incluyendo, entre otros, seguros contra incendio y otros dafios materiales, como
asi mismo para la contratacion de los que cubran el riesgo referido en el articulo
14 de la Ley NO 24,440 —-mmmmmmm e e e e

(q) Arbitrar y ejecutar todas las medidas que considere necesarias y conducentes
para desarrollar el emprendimiento inmobiliario y concluir la Obra, realizar todas
inscripciones necesarias en los registros correspondientes, cancelar los Pasivos
del Patrimonio Fiduciario , adjudicar, distribuir y escriturar las Unidades
Funcionales vy, Cocheras, o vender una o algunas o todas las mismas y asignar
el saldo que pudiere existir luego de cancelados la totalidad de los Pasivos del
Patrimonio Fiduciario al FIDEICOMISARIO. .---------------------

(r) Designar a los profesionales que representaran al FIDUCIARIO, en su condicion
de titular de los Bienes Fideicomitidos , en el supuesto de incumplimiento de los
FIDUCIANTES INVERSORES de las obligaciones que los Convenios de
Incorporacion pongan a su cargo, o del Locador o de cualquier otro profesional
que se hubiera contratado para el cumplimiento de los objetivos previstos en este
Contrato , o de cualquier tercero ajeno a la Obra, o para la defensa de los
intereses y derechos del Patrimonio Fiduciario , seleccionando el procedimiento
extrajudicial y/o judicial que se considere conveniente. ------------=--===smmmmmmmmmeeen

(s) Controlar el cumplimiento de los contratos que celebre.----------------=--mcemcemoeo-

(t) Invertir las sumas que transfieran los FIDUCIANTES INVERSORES, en bancos
de primera linea en colocaciones financieras de bajo riesgo, tales por ejemplo,
plazos fijos en pesos 0 dOlares. ---=-=-====nmmmmm o

(u) Abrir, operar y cerrar, en entidades financieras autorizadas por el Banco Central

de la Republica Argentina, cuentas bancarias (v.gr. cuentas corrientes, cajas de
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ahorro, cuentas a la vista, depésitos, etc.) a titulo fiduciario para la ejecucion del
presente Fideicomiso al solo efecto de manejar las sumas liquidas del
Fideicomiso , y depositar y hacer depositar (v.gr. a los FIDUCIANTES
INVERSORES) en las referidas cuentas a titulo fiduciario todos los fondos
ingresados al Fideicomiso , incluyendo las Sumas Dinerarias , y realizar a través
de ellas la totalidad de los pagos y la administracion de sistemas de fondo fijo; -

Gravar la Fraccion o los Bienes Fideicomitidos a los efectos de obtener los
recursos dinerarios necesarios para la financiacion de la Obra, incluyendo toda
clase de hipotecas, prendas, fideicomisos en garantia, etc. A los mismos fines,
para el hipotético caso de que, una vez vencidos el Plazo de Suscripcién vy el
Plazo de Firmas sin cumplirse ninguna de las condiciones resolutorias previstas,
existiera un remanente de Unidades Funcionales y/o Cocheras no incluidas
dentro de las que deben ser adjudicadas al FIDUCIANTE PROPIETARIO por el
Anexo Il del presente Contrato y a los FIDUCIANTES INVERSORES por lo
indicado en sus respectivos Convenios de Incorporacion , el FIDUCIARIO podra
celebrar actos onerosos de disposicion sobre las mismas, ya sea
comprometiéndolas en venta, leasing, fideicomiso, contratos de garantia, etc., ya
celebrando nuevos Convenios de Incorporacidbn  a su respecto, ya realizando
cualquier otro tipo de operacién por la cual obtenga nuevos recursos dinerarios a

[0S aludidOs fIN@S -=--=mmm oo

(w) Administrar por si o por el tercero o terceros que designe la Fraccién y abonar los

(x)

)

(2)

impuestos, tasas, contribuciones y servicios publicos hasta la efectiva
transferencia a los BENEFICIARIOS y/o, en su caso, FIDEICOMISARIOS de las

Unidades Funcionalesy Cocheras. . -----m-==-m-mmmmmmmmmm oo

Designar al Escribano que redactara e inscribira el reglamento de copropiedad y
administracion y que celebrara las escrituras traslativas de dominio de las
Unidades Funcionales y las Cocheras, y en su caso remover al Escribano y
designar al SUSHItULO. -=--=====mmm oo e

Restituir al FIDUCIANTE PROPIETARIO todas las sumas que éste hubiera

adelantado y entregado al FIDUCIARIO con anterioridad a la firma de este

Contrato para dar ejecucién al Fideicomiso .
Realizar la Obra por administracién, en los términos y condiciones previstos en el
Proyecto , a cuyo efecto, tendra las mas amplias facultades para contratar para el

Patrimonio Fiduciario ,y tendrd las siguientes funciones y responsabilidades:
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Introducir todas aquellas modificaciones que por requerimientos constructivos
0 por imposicion de las autoridades correspondientes, sean necesarias para la
terminacion de la Obra, sobre los cuales deba realizarse un tramite especial
de aprobacién. Todas estas modificaciones, no deberdn de manera alguna,
afectar en forma sustancial lo que las PARTES han tenido en miras al celebrar
el presente Contrato . Tales modificaciones no desobligan de manera alguna a
los FIDUCIANTES INVERSORES de la obligacién de transferir fiduciariamente
al FIDUCIARIO las Sumas Dinerarias en los términos y condiciones previstos
en la clausula DECIMOQUINTA y Convenios de Incorporaciéon . -------------

Efectuar el concurso de precios, de materiales y elementos y de antecedentes
de los contratistas que participen en la Obra, supervisar la realizacién de los
trabajos programados hasta la finalizacion de la Obra, dictaminar cuando sea
necesario, dar instrucciones a los contratistas y subcontratistas y al personal
empleado por estos, llevar un libro de érdenes, instrucciones y notificaciones,
verificar los aspectos técnicos y las mediciones de computos que permitan

certificar los avances de obra en funcién a los presupuestos y facturas que se

PrESENEEIN, ==m==mm = mm oo

(i) Controlar el cumplimiento, por parte de los intervinientes en la Obra, de las

normas vigentes de higiene y seguridad, entre otros: A) ley nacional de higiene
y seguridad en el trabajo numero 19.587; B) Ley sobre riesgos de trabajo
namero 24.557; C) Decreto de Higiene y Seguridad en la construccion Nro.
911/96; D) Resolucién Superintendencia de Riesgos del Trabajo numero

35/98. Esto sin perjuicio de cualquier otra reglamentacion que pudiere resultar

aplicable a la que debera ajustarse a sus requerimientos.

(iv) La contratacion por su parte de los seguros correspondientes a

Responsabilidad Civil hacia Terceros, como asi también supervisar la
contratacion de los seguros a cargo de contratistas y subcontratistas de la
Obra.

(v) Ejecutar por si o por terceros los tramites de agrimensura y planos de detalle

de la Obra, y la aprobacién de las autoridades de aplicacién para que el

conjunto quede constituido y funcione de acuerdo a las previsiones de la ley

13.512, todos los cuales seran parte del Costo de la Obra .

(vi) Vigilar la marcha de los tramites de habilitacion y subdivisibn que sean

requeridos por las autoridades competentes, a fin de poder, una vez

concluidos los mismos, adjudicar las unidades resultantes a los destinatarios
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de las mismas de conformidad con las condiciones de adjudicacion
establecidas en el presente Contrato , 0 que se establezcan por aplicacién de

S m oo e

(vii) Ejercer la administracion de la Obra, a través de los Contadores designados
en los aspectos contables, financieros, impositivos y previsionales, que incluye
entre otros aspectos los siguientes: 1) Llevar y confeccionar las cuentas y
registros contables del Fideicomiso en forma separada de las propias, de
acuerdo a las normas generalmente aceptadas; 2) Efectuar para cada mes
calendario el computo y liquidacion del Costo de la Obra en funcién al avance
de la Obra, emitiendo, dentro de los cinco dias habiles posteriores al cierre de
cada mes liquidado, la correspondiente liquidacién con todos los costos y
costas insumidos; 3) Confeccionar un informe de rendicion de cuentas en
forma semestral y comunicarlo a los BENEFICIARIOS en la sede de calle
.......................... , Sobre los montos recaudados, las sumas empleadas en la
Obra, las cuotas de Sumas Dinerarias impagas, el importe de las cuotas de
Sumas Dinerarias correspondientes a cada mes, los ingresos y egresos, VY,
en general, el curso de los negocios del Fideicomiso , quedando pactado que
dichas rendiciones de cuentas se consideraran automaticamente aprobadas
luego de transcurridos diez dias corridos desde la finalizacion de cada
semestre calendario si es que en dicho plazo no se hubieren formulado
impugnaciones; 4) Recaudar los fondos de las cuotas de las Sumas
Dinerarias de los FIDUCIANTES INVERSORES vy todos sus accesorios,
efectuar los pagos, citaciones y notificaciones que la administracion fiduciaria
=0 U1 = B e

(2) El FIDUCIARIO Preparara:----=-=-=-==nmnmmmmm oo o oo e o oo e e oo

(a) Semestralmente: un informe de gestion y de avance del Fideicomiso y estado de

origen y aplicacion de fondos; -----=-========mmmmmmm e

(b) Por_el Ejercicio Fiscal: estados contables que incluiran un Estado de Situacion
Patrimonial, un Estado de Resultados y un Estado de Cambios en la Situacién
Patrimonial por el periodo cubierto, aplicAndose por via analdgica en lo pertinente
las previsiones contenidas en el Codigo de Comercio y la Ley de Sociedades
Comerciales. A tales fines, la fecha de cierre del ejercicio fiscal sera el 31 de
diciembre de cada afio, pudiendo en consecuencia practicarse estados que

correspondan a periodos irregulares, al principio y/o al final del Fideicomiso ; y-
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(c) Liguidacion _Final: concluido el plazo de duracién del Fideicomiso , el

FIDUCIARIO emitira una cuenta de liquidacién final y Estados Contables de
Situacién Patrimonial y de Resultado Final, con cierre a la fecha de conclusion del
Fideicomiso , pudiendo emitirse con anterioridad estados de liquidacion parcial.
Los informes y estados contables se pondrdn a disposicion de los
BENEFICIARIOS dentro de los treinta (30) dias subsiguientes en la sede del
FIDEICOMISO en el domicilio de la calle ....................... , de la ciudad de Villa
Maria, de lunes a viernes, en el horario de 10.00 a 13.00 hs. Los informes y
estados contables, incluidas las cuentas de liquidacién, tendran el caracter de
rendicibn de cuentas y se los considerar4d aprobados, si no hubieran sido
observados en forma puntual y fundada dentro de los treinta (30) dias
subsiguientes al plazo indicado precedentemente. --------=--=-==-mmmmmmmmmmemoeee
(3) Silos BENEFICIARIOS en forma unanime solicitaren o instruyeren al FIDUCIARIO la

adopcion de cualquier medida o accion en relacion con Patrimonio Fiduciario , el

FIDUCIARIO se encontrara obligado a ello. No obstante ello, en ningun caso el
FIDUCIARIO podré ser requerido a que tome cualquier accion que, segun su opinion,
razonablemente Sea: ---------m--mmmm o
(a) contraria a este Contrato , o leyes o demas disposiciones aplicables, 0 -----------
(b) lo exponga a responsabilidad frente a terceros. ------------=--=-==-mmmmmmmomm o
(4) Cualquier requerimiento, demanda, reclamo, autorizacién, directiva, consentimiento,
renuncia o cualquier otra accion —que segun este Contrato deba ser dada o tomada
por los BENEFICIARIOS— debera evidenciarse por uno o mas instrumentos firmados
por los BENEFICIARIOS, con legalizacion bancaria o notarial, en persona o por
apoderado con facultades suficientes. A menos que se establezca lo contrario en el
presente Contrato , este acto sera efectivo cuando dicho instrumento sea notificado al
FIDUCIARIO en forma fehaciente. --------=--==m-m oo
(5) Todo reclamo, demanda, autorizacion, directiva, notificacion, renuncia u acto de los
BENEFICIARIOS sera obligatorio para sus sucesores, herederos o cesionarios. ----
(6) Queda expresamente aclarado que las obligaciones asumidas en el presente contrato
por el FIDUCIARIO son unicamente de medios y no de resultados, considerandose
cumplimentadas las mismas cuando desarrolle su funcién dentro de las reglas
pertinentes de la ética y la técnica, respondiendo sélo en caso de culpa grave o dolo.
Por la fiducia que se le encomienda y en el marco de sus facultades como duefio
fiduciario, el FIDUCIARIO actuar4 dentro de las pautas sefialadas en el presente

Contrato , de acuerdo a las finalidades y objetivos estipulados, todo ello dentro de las
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facultades y obligaciones establecidos en el presente y en el régimen de la ley
24.441. Los BENEFICIARIOS reconocen por lo tanto las mas amplias facultades para
concretar el emprendimiento inmobiliario en su nombre. Expresamente, el
FIDUCIARIO tendrd, ademas de las facultades antes sefialadas, las de integrar y
dictar o modificar el estatuto de la/s sociedad/es que resulte/n titular/es de partes del
emprendimiento, dictar los reglamentos de funcionamiento interno sea de la sociedad
o de las unidades resultantes, nombrar el administrador y el consejo de propietarios y

las autoridades de la/s sociedad/es. --=-=-=-===mmmmmm oo

DECIMA: ProhibiciOn de COmMPra. ==---===mmmmm e oo e o oo e oo

El FIDUCIARIO no podra adquirir, para o por si bienes integrantes del Patrimonio

FIidUuCIario . -=-===mmmmmm e

DECIMO PRIMERA: Honorarios - Gastos - No afectacién de Recursos Propios. ---------

(1) El Fiduciario percibira por las tareas previstas en este Contrato, un honorario
equivalente al dos por ciento (2%), mas el Impuesto al Valor Agregado del total de
costos, gastos e impuestos de la Obra, pagadero por mes vencido sobre el total de
costos, gastos e impuestos sufragados en el mes respectivo. ------------=--=--=--=--—--—-

(2) ElI FIDUCIARIO percibira las sumas de todos costos y gastos razonables en que el
FIDUCIARIO incurra en el cumplimiento de sus funciones. -----------=--==smcmmmmmmmeme

(3) Los honorarios del FIDUCIARIO vy los gastos en que incurra, como asi también, todos
y cada uno de los pagos que deba realizar el FIDUCIARIO para cancelar los Gastos
del Patrimonio Fiduciario serdn cancelados Unicamente con los Bienes
Fideicomitidos . Los Bienes Fideicomitidos constituyen un patrimonio totalmente
separado del patrimonio del FIDUCIARIO y de los BENEFICIARIOS . ------------------

(4) Dentro de los Gastos del Patrimonio Fiduciario  se incluyen:------------=--=--=-emmmo—-

(i) Los costos de conservacion, custodia y cualquier otro acto tendiente al buen
desarrollo del Fideicomiso y de los Bienes Fideicomitidos , y, en especial y al
solo titulo informativo, todos los gastos y comisiones de cualquier tipo, gastos de
cobro y/o enajenacion, gastos de liquidacion de los bienes fideicomitidos,
honorarios, gastos que demande la distribucion de fondos, mantenimiento de
CUENLAS Y SEQUIOS. ===mmmmm oo oo e

(i) Todos los impuestos, tasas y contribuciones que sean aplicables. ------------------

(iii) Los gastos de todo procedimiento judicial, de mediacién o extrajudicial relativo a

los Bienes Fideicomitidos , tales como tasa de justicia, certificaciones notariales,
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oficios, informes registrables, peritos, imposicion de costas, como también los

honorarios de los letrados designados por el Fiduciario .

(iv) Los honorarios de asesoramiento legal, auditores y demas costos que se
requieran para la preparacion, celebracion, otorgamiento, administracion,
modificacion y liquidacion de todos los activos relativos al Fideicomiso . ----------

(v) En su caso, los honorarios de los auditores contables externos con relacién a la

contabilidad del FideiCOmMIiSO .-========= e oo

(vi) Los gastos relacionados con la renuncia y el nombramiento del Fiduciario
sucesor, en especial sin limitacién, los honorarios de los respectivos asesores
legales y contables. —------m-mmmm oo

(vilTodos los deméas gastos correspondientes a la preparacion, celebracion y
ejecucion de este Contrato o que se deriven del cumplimiento o la interpretacion
de sus clausulas, asi como todos los impuestos, tasas y cualquier otra forma de
tributo, incurridos por, emergentes de, o que recaigan o pudieren recaer en el

futuro en el FIDUCIARIO con motivo 0 con ocasion de la celebracion, ejecucion y

cumplimiento de este CoNtrato . ------==-=mmmmm oo
(5) Toda distribucion de fondos y/o bienes entre los BENEFICIARIOS y/o, en su caso,
FIDEICOMISARIOS se realizarA neta de la totalidad de los gastos, costos y
honorarios mencionados precedentemente, y una vez cubierto en su caso los Gastos

del Patrimonio Fiduciario .------r=-m=memr=memmeeme e e e e e

DECIMO SEGUNDA: Responsabilidad — Limitaciones. --------====-=====zmmmemmmmeemmmeem v

(1) El FIDUCIARIO empleara en todo momento el cuidado y diligencia exigible a un

administrador de bienes ajenos y a un buen hombre de negocios. ------------=--=-------
(2) Los deberes del FIDUCIARIO sélo son aquellos establecidos en este Contrato y en la
legislacion vigente, sin que pueda interpretarse la existencia de compromisos u
obligaciones iImpliCitas. ----=--=-==mmmm oo e e
(3) Sin perjuicio de las disposiciones de los numerales anteriores, ninguna estipulacion
de este Contrato liberara al FIDUCIARIO de su responsabilidad por su culpa grave o
dolo en el desempefio de SUS fUNCIONES. —----=-==-= = o m s
(4) ElI FIDUCIARIO se compromete a realizar esfuerzos razonables para el cumplimiento
de las funciones que se le asignan en el presente Contrato . EI FIDUCIARIO no
resultara responsable de cualquier pérdida o reclamo que pudiere resultar de sus
acciones u omisiones, salvo culpa o dolo de su parte, judicialmente declarada. El

FIDUCIARIO no sera responsable de cualquier informacion, afirmacion, o declaracion
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vinculada con este Contrato , como por su cumplimiento, siempre que se trate de
informes o reportes que el FIDUCIARIO haya recogido de buena fe o de fuentes
oficiales, o que considere genuinos y que hayan sido firmados o presentados por la o
las PARTES adecuadas. En ningun caso, el FIDUCIARIO sera responsable por un
cambio material adverso en el valor o en el estado de los Bienes Fideicomitidos , o
insuficiencia de recursos disponibles para afrontar los Pasivos del Patrimonio

Fiduciario . En especial, el FIDUCIARIO no tendra responsabilidad cuando se incurra

en perdidas que no resulten de su dolo 0 culpa.--------=-======mmmemememmmm e

DECIMOTERCERA: Empleo de Fondos Propios — Indemnidad.--------------=--=--=--=-oo--—-

(1)

)

Para el cumplimiento de las instrucciones previstas en este Contrato , el FIDUCIARIO
sblo estard obligado a emplear los fondos transferidos por los FIDUCIANTES
INVERSORES. ----- oo oo

Los FIDUCIANTES se obligan a mantener indemne e indemnizar al FIDUCIARIO, a

sus Directores, empleados y/o apoderados por todas las obligaciones que éstos

asuman en cumplimiento de este Contrato , asi como de las consecuencias que su
accionar pueda causar a terceros, en tanto dicho accionar se ajuste a las
disposiciones de este Contrato y de la legislacion en vigencia. Asimismo, los
FIDUCIANTES asistiran al FIDUCIARIO en todos aquellos aspectos que hagan a la
consecucion del objeto del presente Contrato , colaboraran en la forma que éste les
requiera, en cualquier reclamo y/o litigio que sea necesario para exigir el cumplimiento
del presente Contrato , defenderan al FIDUCIARIO contra cualquier impugnacion u
objecion de terceros derivada de este Contrato o relacionada con éste, con
excepcién del caso en que tal litigio y/o reclamo sea ocasionado por culpa grave o
dolo del FIDUCIARIO . --=mmmm s o e o e oo e

DECIMO CUARTA: Cese del FIDUCIARIO. =--nnnnmmmmmmm e

(1)

El FIDUCIARIO cesara en sus funciones en los siguientes casos: -----------------------

(a) El FIUDUCIANTE PROPIETARIO podra resolver la remocion del FIDUCIARIO
con causa, por haber incumplido gravemente sus obligaciones bajo este
Contrato; igual derecho asistira a los BENEFICIARIOS que rednan mayoria
absoluta de 10S POrcentajes . -------=-=mmmmm e oo o

(b) Por disolucién del FIDUCIARIO o su quiebra, circunstancias que el FIDUCIARIO
debera poner en conocimiento del FIDUCIANTE PROPIETARIO en el plazo mas

breve posible. ----------m oo

lleana Andrea ABRATE — Gerardo Alberto LOZANO
Trabajo de Grado
148



FIDEICOMISO INMOBILIARIO - Analisis impositivo y cont  able

)

®3)

(4)

> [INsTITUTO
3 [UINIVERSITARIO

ERONAUTICO

(c) Por renuncia del FIDUCIARIO, con expresion de causa o sin ella. ------------------

En caso de renuncia o remocion del FIDUCIARIO, el FIDUCIANTE PROPIETARIO
designard su sucesor. En caso de no designarse ningin FIDUCIARIO sucesor dentro
de los sesenta (60) dias de acreditada la renuncia o notificada la remocion, cualquiera
de los BENEFICIARIOS o el FIDUCIANTE PROPIETARIO podra solicitar su
designacion judicial. EI documento escrito que evidencia la designacion y aceptacion
del cargo por el FIDUCIARIO sucesor sera suficiente para atribuirle todos los
deberes, facultades y derechos inherentes al cargo, incluida la transferencia de la
propiedad fiduciaria del Patrimonio Fideicomitido . De ser requerido cualquier
documento complementario podra ser otorgado por el FIDUCIARIO sucesor. --------

Durante el lapso que lleve el perfeccionamiento del traspaso de funciones del
fiduciario saliente al nuevo, las responsabilidades de la gestion seran a cargo del
FIDUCIARIO removido o renunciante, para lo cual, éste tendra derecho a percibir las
retribuciones convenidas en este Contrato durante ese periodo, salvo el caso de
remocién por culpa grave o dolo del FIDUCIARIO. La remocién o renuncia soélo
producira efectos luego de la designacion de un fiduciario sucesor, la aceptacion por
parte de éste y la transferencia de los Bienes Fideicomitidos al fiduciario sustituto,
de acuerdo con lo previsto en el articulo 9, inciso e) de la Ley 24.441. En el caso que
la renuncia del FIDUCIARIO fuera sin expresion de causa, éste debera mantener
indemne al FIDUCIANTE PROPIETARIO respecto de todos los gastos relacionados
con la renuncia y la designacion del fiduciario SUCESOr. -----===-==mmmmmmmmmmmmcm o eoeeeoe

En caso de fusion, consolidacion, transformacion, o sucesion del FIDUCIARIO, la
sociedad resultante de dicha reorganizacion societaria sera el nuevo fiduciario a los
efectos de este Contrato y continuard con las obligaciones previstas en el presente,
sin costos para el Patrimonio Fiduciario y para el FIDUCIANTE PROPIETARIO.--

IX

SECCION SEPTIMA
FIDUCIANTES INVERSORES

DECIMOQUINTA: Declaracion - Incumplimiento de los FIDUCIANTES INVERSORES:

(1)

Los FIDUCIANTES INVERSORES declaran expresamente que es esencial para el

desarrollo de la Obra, y, por consiguiente, y por ende, para resguardar y asegurar los

derechos de los BENEFICIARIOS, que los FIDUCIANTES INVERSORES efectien

las transferencias fiduciarias de las Sumas Dinerarias en la forma y plazo

establecidos en sus respectivos Convenios de Incorporacién , y que la demora de

cualquiera de ellos en cumplir con la transferencia fiduciaria de las sumas
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comprometidas, ocasionara un grave perjuicio a los restantes BENEFICIARIOS y a la

ejecucion de la Obra . -------m-mmm oo e e

El FIDUCIANTE INVERSOR que no cumpla su obligacibn de transferir
fiduciariamente al FIDUCIARIO, en las fechas establecidas en sus respectivos
Convenios de Incorporacion , los importes de las Sumas Dinerarias (en adelante
denominado el “Fiduciante Incumplidor ") incurrirh en mora automatica de pleno
derecho, circunstancia que importara la suspension automatica de todos los derechos
que este Contrato otorga al respectivo Fiduciante Incumplidor , pero se mantendran
vigentes todas sus obligaciones. Asimismo, la mora del Fiduciante Incumplidor

significara de pleno derecho la caducidad de todos los plazos que el Fiduciante
Incumplidor tenia, siendo exigible la totalidad de la suma comprometida por el
Fiduciante Incumplidor a la fecha de la mora. En ese supuesto, el FIDUCIARIO
convocara a una reunion a los FIDUCIANTES distintos que el Fiduciante
Incumplidor (en adelante denominados en forma conjunta los “Fiduciantes
Cumplidores "), con las formalidades previstas en la clausula DECIMOSEXTA,

quienes por mayoria simple seleccionardn alguno de los siguientes procedimientos

gue obligatoriamente deberé seguir el FIDUCIARIO: --
(a) Exigir_el Cumplimiento. El FIDUCIARIO exigira al Fiduciante Incumplidor la

totalidad de la suma adeudada a la fecha de la mora, con méas un interés
equivalente a dos veces la tasa que percibe el Banco de la Nacién Argentina para
sus operaciones de descuento de documentos a treinta dias, capitalizable
mensualmente, calculado desde la fecha de mora hasta la fecha de efectivo pago.

(b) Compra de la totalidad y no menos de la totalidad de los derechos y acciones del

Fiduciante Incumplidor . Los Fiduciantes Cumplidores  podran adquirir la

totalidad y no menos de la totalidad de los derechos y acciones del Fiduciante
Incumplidor (en adelante denominados los “Derechos ") al precio que resulte de
descontar a las sumas efectivamente transferidas fiduciariamente por el
Fiduciante Incumplidor a la fecha de mora, la suma equivalente al cuarenta por
ciento (40%) de la suma total comprometida por el Fiduciante Incumplidor bajo
este Contrato , en concepto de clausula penal punitoria y resarcitoria, de modo tal
gue, si a la fecha de mora el Fiduciante Incumplidor hubiera transferido
fiduciariamente al FIDUCIARIO el cuarenta por ciento (40%) o menos de la suma
total comprometida bajo este Contrato, no percibira suma alguna por la

transferencia y cesién de sus Derechos a los Fiduciantes Cumplidores que

lleana Andrea ABRATE — Gerardo Alberto LOZANO
Trabajo de Grado
150



FIDEICOMISO INMOBILIARIO - Analisis impositivo y cont  able

NSTITUTO
NIVERSITARIO

ERONAUTICO

hubieran resuelto adquirir los Derechos . Para que los Fiduciantes Cumplidores

puedan adquirir los Derechos del Fiduciante Incumplidor deberan adquirir la
totalidad y no menos de la totalidad de los Derechos y asumir la totalidad y no
menos de la totalidad de las obligaciones del Fiduciante Incumplidor , a prorrata
de sus Porcentajes , excluido el Porcentaje del Fiduciante Incumplidor vy el o los
Porcentajes de los Fiduciantes Cumplidores que hubieran decidido no comprar.
A los efectos de la cesion de los Derechos del Fiduciante Incumplidor , junto con
la firma de los Convenios de Incorporacion todos los FIDUCIANTES
INVERSORES conferiran un poder especial irrevocable en favor del FIDUCIARIO,
en los términos del articulo 1977 del Cédigo Civil, por toda la vigencia del presente
Contrato , vélido para después del fallecimiento de cualquiera de ellos, otorgando
al FIDUCIARIO las més amplias facultades para ceder los Derechos a los
Fiduciantes Cumplidores 0 a uno o mas terceros indeterminados, en el supuesto
gue se opere un incumplimiento en los términos previstos en este numeral. La
cesion de los Derechos del Fiduciante Incumplidor a los Fiduciantes
Cumplidores que hubieran resuelto adquirir, se celebrara bajo escritura publica y
ante el Escribano que designen los Fiduciantes Cumplidores que hayan optado
por adquirir los Derechos . Los Fiduciantes Cumplidores que adquieran los
Derechos del Fiduciante Incumplidor deberan transferir fiduciariamente al
FIDUCIARIO la cuota pendiente de cumplimiento por parte del Fiduciante
Incumplidor que hubiera dado lugar a la mora dentro del plazo de cinco (5) dias
habiles contados a partir de la fecha de la escritura de cesibn y quedaran
obligados ante el FIDUCIARIO a transferir fiduciariamente al FIDUCIARIO las
cuotas restantes de cumplimiento, en las fechas previstas en este Contrato y en
la moneda pactada, en ambos casos, a prorrata de sus Porcentajes en la
adquisicion del Derecho del Fiduciante Incumplidor . Si ninguno de los
Fiduciantes Cumplidores  decidiera adquirir los Derechos del Fiduciante
Incumplidor , el FIDUCIARIO y/o los FIDUCIANTES vy/o el Locador tendran un
plazo adicional de treinta (30) dias corridos contados a partir del cierre de la
reunion de Fiduciantes Cumplidores para interesar a un tercero en adquirir los
Derechos del Fiduciante Incumplidor en los misinos términos y condiciones
Previstos en esta ClAUSUIA. =-=======mmmmm s e e

(3) La eleccion del procedimiento previsto en el acapite (a) no excluira la eleccién

posterior del procedimiento previsto en el acapite (b).
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(4) Las PARTES aceptan en forma definitiva e irrevocable que la multa prevista en el
numeral (2) (b) constituye una multa justa y razonable para el supuesto de
incumplimiento, y que las PARTES han evaluado con sus asesores la razonabilidad y
justicia de la misma, teniendo en cuenta para ello especialmente el dafio irreparable
que podria ocasionar a los Fiduciantes Cumplidores y al FIDUCIARIO el
incumplimiento del Fiduciante Incumplidor , razén por la cual, se han fijado de
comun acuerdo entre los FIDUCIANTES una clausula penal resarcitoria del cuarenta
por ciento (40%), que si bien no son suficientes para reparar los perjuicios que el
incumplimiento del Fiduciante Incumplidor puede generar a los Fiduciantes
Cumplidores , se ha considerado razonable y equitativa para las PARTES. Por los
motivos apuntados, las PARTES renuncian en el mas amplio sentido y en forma
irrevocable a invocar cualquier instituto o disposicion legal, o sentencia judicial u
opinion doctrinal que tuviere como propoésito alterar y/o cuestionar y/o modificar la
multa impuesta en el referido numeral (2) (b), o para cuestionar o aumentar o reducir
la clausula penal o la moneda y la forma de pago y el interés pactado y cualquier otra
cuestion que tuviere como proposito incumplir con las obligaciones previstas en este

CONMrato . -=-=-=======m==mmm oo e e e e e e e e

(5) Asimismo, los FIDUCIANTES dejan expresa constancia que la multa impuesta en el
numeral (2) (b) establecida por los FIDUCIANTES en este Contrato sin que ninguno
de los FIDUCIANTES tenga respecto de los otros FIDUCIANTES una situacion de
inferioridad o debilidad o revista la condicion de deudor respecto de los otros
FIDUCIANTES, estando todos los FIDUCIANTES en situacion de total y absoluta
equivalencia al momento de la celebracién de este Contrato para evaluar y aceptar
en forma incondicional e irrevocable la fijacion de las sanciones previstas en esta

ClAUSUIA. ==mmmmmmmm e m e s

SECCION OCTAVA
ADOPCION DE DECISIONES
DECIMOSEXTA: Adopcion de deCiSIONES. ----======mmmmmmmmmmmm oo oo

(1) Queda establecido y reconocido por las PARTES, a los efectos de que el interés

comun emergente del presente Contrato prevalezca sobre las situaciones

individuales, que los BENEFICIARIOS delegan en forma amplia en el FIDUCIARIO la

concrecion de las finalidades y objetivos comunes emergentes del presente Contrato ,

siendo esta una delegacibn amplia que incluye cierto poder discrecional sobre

aspectos sobrevivientes del proyecto durante su desarrollo: adaptaciones
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urbanisticas, manejo caso por caso de situaciones de mora, seleccion de
Proveedores, e1C. —----mmmmmmm oo o s

Sobre estas bases queda claro que la regla general establece que el mandato
otorgado por los BENEFICIARIOS al FIDUCIARIO es amplio, suficiente, definitivo e
irrevocable por lo que no se requiere la consulta permanente sino que Unicamente se
realizaran convocatorias a los BENEFICIARIOS ante casos que se aparten por algun
motivo excepcional del objetivo trazado o en los supuestos especialmente previstos
en el presente Contrato o cuando el FIDUCIARIO lo considere necesario para dar o
recibir cualquier solicitud, autorizacién, notificacién, consentimiento, renuncia u otra
accion. De igual modo debera proceder el FIDUCIARIO a la finalizacion de la Obra,
cada vez que lo soliciten FIDUCIANTES que en conjunto representen al menos el
cuarenta por ciento (40%) de los Porcentajes . A dichos efectos, se pacta
expresamente la consulta y respuesta por escrito (asamblea virtual) como método
general de consulta y deliberacion de los BENEFICIARIOS. En su caso, los
BENEFICIARIOS deliberan respecto de todas las cuestiones vinculadas al presente
Fideicomiso agrupados en analogia con el régimen de asambleas de las sociedades
anonimas reguladas por la ley 19.550, cuyas disposiciones se aplicardn
supletoriamente, con excepcion del plazo para impugnar una decision que sera de
diez (10) dias corridos a contar de la fecha de clausura de la reunién o decisiéon

respectiva. En consecuencia, cuando se requiere la decision de los BENEFICIARIOS,

ésta se adopta por mayoria de Porcentajes .
En caso que resulte necesario la convocatoria y deliberacion de los BENEFICIARIOS,

se aplicaran las siguientes reglas las que son aceptadas por los BENEFICIARIOS en

este acto en forma eXPreSa: —-----=-=-mmmm oo

(i) Las convocatorias y/o consultas se realizaran: (a) al domicilio constituido de cada
BENEFICIARIO, (b) no menos de diez (10) dias corridos antes de la reunion; (c)
por correo simple, fax, o por el medio habitual de comunicacién entre el
FIDUCIARIO y el BENEFICIARIO.

(i) Tratdndose de convocatorias a reuniones, las mismas deberan celebrarse en la

Ciudad de Villa Maria, Provincia de Cordoba. -------=======mmmmm e
(iii) EI BENEFICIARIO podré concurrir por si o0 por representante nominado por Carta
Poder al efecto sin que se requiera la certificacion de la firma. Un representante
puede representar hasta diez (10) BENEFICIARIOS sin limite para el nUmero de
votos. Los representantes deben ser BENEFICIARIOS.
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(iv) La remocion del FIDUCIARIO requerira una decision positiva de la mayoria
absoluta de 10s BENEFICIARIOS . ----mnmmmmmmm oo oo e

(v) El FIDUCIARIO, sin voto, presidira y supervisara el acto y llevard un registro de

asistencia y actas por cada reUniOn. -------=-=mmmm oo
(vi) Salvo prevision distinta en el presente Contrato , las decisiones se tomaran por
mayoria simple de Porcentajes presentes o que respondan la consulta, sin
exigencias de quérum minimo. Para considerar los temas que se indican
seguidamente, en cualquier convocatoria se requerirA quérum de
BENEFICIARIOS que representen el setenta y cinco por ciento (75%) de los
Porcentajes por lo menos y las decisiones deberan ser aprobadas con el voto
favorable de los BENEFICIARIOS que representen el setenta y cinco por cienlo

(75%) de los Porcentajes por 10 MEeNOS: ------==-=mmmmmmmm e

(a) Remover al Locador y designar al o a los sustitutos. -----------=====-======-=-----
(b) La autorizacién para efectuar cualquier cambio representativo y/o significativo
de las especificaciones técnicas del Proyecto que importen un menoscabo en

la calidad de las Unidades Funcionales ,y de las Cocheras .-------------------
(4) EI FIDUCIARIO podra prescindir de la consulta a los BENEFICIARIOS si una
determinada cuestibn es aprobada por el consentimiento fehaciente de
BENEFICIARIOS que representen por lo menos el sesenta y seis por ciento (66%) de
los Porcentajes , con excepcion de las cuestiones previstas en el numeral (vi) del
punto (3) que requerirdn el setenta y cinco por ciento (75%). En este caso, los
BENEFICIARIOS deberdn expresamente suscribir un instrumento dirigido al
FIDUCIARIO del que resulte el consentimiento expreso a la cuestion sometida a su
consideracion por el FIDUCIARIO, firmado en persona o por apoderado con

facultades suficientes, con certificacion notarial. ---------========m=mmmmmmmmmmm oo

Xl
SECCION NOVENA
DECLARACIONES Y GARANTIAS
DECIMOSEPTIMA: Declaraciones y Garantias del FIDUCIARIO :----==--==--mmemmeemmeemeee
El FIDUCIARIO declara y garantiza qUe:-------=======mmm oo oo oo

(1) Es una sociedad an6nima regularmente constituida bajo las leyes de la Republica

Argentina, y que se encuentra plenamente capacitado para revestir la condicion de

FIDUCIARIO, tal como se prevé en este Contrato .
(2) Este Contrato ha sido validamente aprobado por los Organos pertinentes del

FIDUCIARIO, y constituye una obligacion valida y vinculante.-------------=--=-nmumnmev-
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(3) Ni la celebracion de este Contrato , ni el cumplimiento de sus términos, constituira o
requerira ningiin consentimiento bajo cualquier escritura, gravamen, convenio u otro
instrumento o acuerdo del que el FIDUCIARIO sea parte o por el cual esté obligado,
ni violard sentencia, resolucion u orden judicial, ni ninguna ley, norma o

reglamentacion aplicable al FIDUCIARIO.

(4) No participa de, y segun su leal saber y entender no es inminente, ningun litigio,
arbitraje o procedimiento administrativo ante ninguna autoridad gubernamental o
tribunal, cuyo objeto sea ordenar o prohibir la celebracidn o cumplimiento de este

CoNtrato .------mm-m oo

XII
SECCION DECIMA
EXTINCION Y LIQUIDACION
INSUFICIENCIA DE LOS BIENES FIDEICOMITIDOS
DECIMOOCTAVA: Causales de extincion y liquidacion. Insuficiencia.

(1) Este Contrato tendra como causales de su extincion las que se indican a
CONEINUACION: =====mm = mm e e e e e e
(a) Cuando se haya concluido la Obra, se hayan cancelado los Pasivos del

Patrimonio Fiduciario , se hayan adjudicado las Unidades Funcionales , y las
Cocheras a los BENEFICIARIOS y se hayan distribuido los Bienes Remanentes

entre 10s FideicomiSarios .---------mmmmmmmmmmmmmm oo

(b) Si se cumple la Primera Condicién Resolutoria o, en su caso, se cumple la
Segunda Condicion Resolutoria , cuando haya transcurrido el plazo de treinta
(30) afios a contar de la fecha de este Contrato o antes si asi lo decidiera el
FIDUCIANTE PROPIETARIO, quien de la misma forma debera decidir el destino y

distribuciéon de los Bienes Fideicomitidos

(c) Si no se cumple la Primera Condicién Resolutoria 0, en su caso, no se cumple
la Segunda Condicion Resolutoria  cuando haya transcurrido el plazo de treinta
(30) afos a contar de la fecha de este Contrato , sin que se haya culminado la
Obra, en cuyo caso los BENEFICIARIOS resolveran, de acuerdo al procedimiento
previsto en la clausula DECIMOSEXTA, si:

i. prorrogan el plazo del Contrato para concluir los actos pendientes de

CUMPlIMIENTO; O =--mmmmmm oo oo

ii. resuelven designar un nuevo FIDUCIARIO vy prorrogan el plazo del Contrato

para concluir los actos pendientes de cumplimiento; o
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ii. resuelven que el FIDUCIARIO transfiera el dominio pleno de los Bienes
Fideicomitidos a los BENEFICIARIOS vy/o, en su caso, al
FIDEICOMISARIO en el estado en que se encuentran, en funcion de los
Porcentajes de cada BENEFICIARIO. En este supuesto, sera condicién
para que el FIDUCIARIO transfiera los Bienes Fideicomitidos a los
BENEFICIARIOS que se encuentren totalmente cancelados los Pasivos del
Patrimonio Fiduciario , o en su defecto, que la totalidad de los acreedores
del Patrimonio Fiduciario  presten su expresa conformidad con la
transferencia de los Bienes Fideicomitidos a los BENEFICIARIOS y/o, en
su caso, al FIDEICOMISARIO, vy liberen expresamente al FIDUCIARIO de
cualquier clase de responsabilidad por la transferencia de los Bienes

Fideicomitidos a los BENEFICIARIOS vy por el pago de los Pasivos del

Patrimonio FiducCiario . -----====mmmmm oo
iv. De los procedimientos sefialados en los precedentes acépites (i), (i) y (iii) se
seleccionard el procedimiento que obtenga el porcentual mas alto de
Porcentajes computables en la respectiva reunion o decisién. En caso de
empate resolvera el FIDUCIARIO entre los procedimientos mas votados, y
tal decision sera vinculante y obligatoria para lodos los BENEFICIARIOS,
incluidos los que hubieran votado otro procedimiento que el procedimiento
elegido o que estuvieran ausentes, sin que la decision adoptada les confiera
ningun derecho de oposicidn o de reclamo. ------=-======mmmmmmmmmmm oo
(2) En la hipétesis de insuficiencia de los Bienes Fideicomitidos durante la vigencia de
este Contrato , se aplicara lo previsto en el numeral (3) de la clausula OCTAVA, vy, en
su caso, el FIDUCIARIO debera cumplir con el procedimiento previsto en el articulo
16 de la Ley 24.44 . —mmmm oo e e

X1

SECCION DECIMO PRIMERA
MISCELANEAS

DECIMONOVENA: Renuncia y Modificaciones. -----=-=-=-===nmnmmmmmmmm oo
(1) Ninguna renuncia tacita u omisién por uno o mas BENEFICIARIOS o el FIDUCIARIO

de cualquiera de los derechos o privilegios otorgados o emergentes del presente, sera

interpretada como una renuncia de dichos derechos o privilegios, ni serd un
impedimento para su ejercicio en el futuro. -----=-========msmmmmmmm oo
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No podran efectuarse modificaciones a este Contrato, sin el previo consentimiento
por escrito de todos los BENEFICIARIOS y el FIDUCIARIO. Ningun curso de accion
adoptado por uno de los BENEFICIARIOS o el FIDUCIARIO podra ser interpretado

como una modificacién (tacita o expresa) a una de las disposiciones del presente. -

VIGESIMA: Divisibilidad e Interpretacion.-=---------==-mmmmm e

(1)

(2)

Toda vez que cualquier clausula de este Contrato , por cualquier razon, pueda ser
declarada invalida, cada decision o determinacion no afectara la validez de las
clausulas restantes y dichas clausulas restantes conservaran fuerza y efecto como si
este Contrato hubiera sido celebrado sin la parte invalida eliminada. Si cualquiera de
las clausulas del presente fuera declarada ilegal, invalida, nula o de cualquier otro
modo inejecutable, las PARTES se comprometen a realizar sus mejores esfuerzos
para negociar de buena fe una clausula en forma o sustancia de idénticos efectos y
propositos que aquellos de la disposicion declarada inejecutable, remediando
cualquier defecto legal que pudiere haber determinado dicha declaracion. ------------

Los titulos y epigrafes contenidos en el presente son utilizados solamente con el
proposito de conveniencia y referencia y no seran interpretados como una parte de
este Contrato . Las PARTES acuerdan que cada seccién de este Contrato se
interpretara independientemente de cualquier otra seccion o disposicion de este

(0 11 =1 (0

VIGESIMO-PRIMERA. Domicilios especiales y Notificaciones: -----------=----=--=eeeeemmuvv

(1)

Los FIDUCIANTES vy el FIDUCIARIO constituyen domicilio especial a todos los
efectos del presente en las direcciones que se consignan a continuacion, donde se
tendran por validas todas las notificaciones y comunicaciones que alli se les dirijan de
un modo fehaciente. La modificacion de tal domicilio especial debera ser notificada a
las otras PARTES de un modo fehaciente y producird efectos a partir del quinto (5)

dia habil de recibida tal comuNICaCION. =-=-=====mmmmm oo

(a) El FIDUCIARIO: En calle ..........cccvvvvnnn. de la ciudad de Villa Maria, Provincia
de COrdoba. ------=-m-mmmm e e
(b) FIDUCIANTE PROPIETARIO: En calle ...............coevvennnn. de la ciudad de Villa

Maria, Provincia de COrdoba.-----=-=-=====mmmmmmmmmm oo
(c) Los FIDUCIANTES INVERSORES: en el domicilio consignado en los Convenios

de Incorporacion.
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(2) Toda notificacion que deba ser cursada de conformidad con este Contrato debera ser
efectuada por escrito y serd vélida si es entregada personalmente, por telegrama,
carta documento, carta con confronte notarial o cualquier otro medio de comunicacién
fehaciente. ----------mmmmm oo

(3) Cualquiera de los FIDUCIANTES podra suplir la forma de comunicacion prevista en
esta clausula, mediante la recepcidén de todas las comunicaciones e informes en el
domicilio del FIDUCIARIO. En este supuesto, el FIDUCIANTE comunicara por escrito
al FIDUCIARIO su decision; a partir de la fecha de esa comunicacion, el FIDUCIARIO
conservara las comunicaciones e informes del FIDUCIANTE en su domicilio, quien
podré retirarlas en los plazos que estime razonables, teniendo en cuenta los plazos
previstos en este Contrato para ciertos y determinados actos. EI FIDUCIANTE se
considerard notificado de pleno derecho de todas las comunicaciones e informes que
emita el FIDUCIARIO para los FIDUCIANTES, al vencimiento de los tres (3) dias

hébiles siguientes a la fecha de la comunicacién o informe.--------=--=-=mmemmmmmcmmmmmee

VIGESIMOSEGUNDA: Ley Aplicable —,-=-======mmnmmmm e

(1) Este Contrato sera regido e interpretado de conformidad con las leyes de la

Republica Argentina. =------=nmmmm e oo e e

XV

SECCION DECIMO-SEGUNDA
DE FORMA -DEPOSITO DE LOS ORIGINALES
ENTREGA DE COPIAS CERTIFICADAS
VIGESIMOTERCERA: De Forma - Dep6sito de Originales - Entrega de Copias
Certificadas. -------m--mmm oo
(1) EN UN TODO DE CONFORMIDAD, en la Ciudad de Villa Maria, Provincia de
Cordoba, a los veintisiete (27) dias del mes de Febrero de 2007, el FIDUCIARIO vy el
FIDUCIANTE PROPIETARIO suscriben dos (2) ejemplares de un mismo tenor y a un
SOl0 efeCt0. ~m-mmm o
(2) Los dos (2) ejemplares originales son depositados por el FIDUCIARIO y el
FIDUCIANTE PROPIETARIO en la Escribania de ............... , con domicilio en calle
.................... , de la Ciudad de Villa Maria, Provincia de Cérdoba, quien tendra los
originales en depoOSIt0. =-----mmmmmmm oo
(3) En este acto el Escribano ....................... hace entrega al FIDUCIARIO vy al
FIDUCIANTE PROPIETARIO de copias certificadas por escribano publico del
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Contrato dejando expresa constancia en dichas copias que los dos (2) originales se

encuentran bajo su depdsito 0 guarda. -------=====-=== = s
(4) Los inversores interesados en incorporarse al emprendimiento que origina el presente
Contrato en la condicién de FIDUCIANTES INVERSORES deberan en el Plazo de
Firmas, suscribir los dos (2) ejemplares originales del Contrato en las oficinas del
Escribano que designe el Fiduciario, entregando en ese acto dicho Escribano, al
FIDUCIANTE INVERSOR copia certificada por escribano publico del Contrato
dejando expresa constancia en dicha copia que los dos (2) originales se encuentran

bajo su depdsito 0 guArda. --=-=-=-====mmm e
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ANEXO Il

CONVENIO DE INCORPORACION

En la Ciudad de Villa Maria, Provincia de Cdérdoba, a los ... dias del mes de ............. de
......... (en adelante denominados el Lugar y Fecha de Celebracion ), REUNIDOS, por
una parte, INVERSORA A S.A., con domicilio en la calle ............... , de la Ciudad

.......................... , representada en este acto por su Presidente el Sefior

................................ , D.N.I. N° ..............(en adelante denominado el
“FIDUCIARIO"), y por la otra, DNI: , con
domicilio en (en

adelante denominado "ADHERENTE") . =---mmmmmmmm s

Todas las partes consideradas en forma conjunta como las PARTES y cada una en forma

individual e indistinta como 1a PARTE. =-=-m--mmmmm oo
CONSIDERANDO:
a) Que el dia veintisiete de febrero de 2007 el FIDUCIARIO ha celebrado el Contrato de

Fideicomiso cuya copia se adjunta al presente como Anexo B (en adelante

denominado el “Contrato de FideicomiSO ). —-=--m-mmmmmmm oo e
b) Que el FIDUCIARIO se ha comprometido en el plazo establecido en el Contrato de
Fideicomiso ha obtener la transferencia a su favor del dominio fiduciario de la
FRACCION indicada en el Contrato de Fideicomiso , conforme clausula CUARTA,
numeral (1), de este UltiMO. —=---=-=mmmmm oo e e
C) Que, tras haber analizado los términos y condiciones del Contrato de Fideicomiso vy
sus respectivos anexos, el ADHERENTE se encuentra interesado en incorporarse al
Contrato de Fideicomiso en la condicion de FIDUCIANTE INVERSOR para la
ejecucion de la Obra objeto del referido contrato, todo ello en base a las clausulas y
condiciones previstas en €l MiSMO. ----===mmm oo e e
d) Que como condicién para la incorporacion del ADHERENTE al Contrato de
Fideicomiso en el caracter de FIDUCIANTE INVERSOR, dicho contrato establece
que las PARTES deben suscribir previamente el presente convenio, en adelante
denominado el “Convenio de Incorporacion ", en los términos y condiciones que mas
adelante se establecen. -----------m-mmm oo
e) Que el Contrato de Fideicomiso prevé ciertas condiciones resolutorias cuyo
acaecimiento dejara sin efectos el presente Convenio de Incorporacion . ----------------
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f) Que el Locador y el FIDUCIARIO celebraran el Contrato de Proyecto Ejecutivo y
el Contrato de Direccion, Representacion Técnica y Co-  administracion de Obra
previstos en la clausula QUINTA numeral (1) del Contrato de Fideicomiso . -------------

Las PARTES acuerdan libremente celebrar el presente Convenio de Incorporacion , de

conformidad con los precedentes considerandos y las siguientes clausulas y condiciones:

PRIMERA: DefiniCiON@S: =--=-=====nmmmmmmmm oo oo e oo e e

(1) Todos los términos y palabras utilizados en mayuscula tendran en el presente
Convenio de Incorporacion el mismo significado que se les atribuyd en el Contrato

de Fideicomiso en todo aquello en que no se haya previsto expresamente de

manera diversa en el presente Convenio de Incorporacion

SEGUNDA: SUSCIIPCION: ============mmmemmm e m e e oo e e e e e e e e oo

(1) Mediante la suscripciéon del presente Convenio de Incorporacién el ADHERENTE

contrae las obligaciones y adquiere los derechos establecidos para los
FIDUCIANTES INVERSORES en el Contrato de Fideicomiso , cuyas clausulas,
términos y condiciones declara expresamente conocer y aceptar, consintiendo y
adhiriendo a todas y cada una de ellas, respecto de las cuales presta su plena
conformidad. En este acto, el ADHERENTE recibe una copia del Contrato de
Fideicomiso , sirviendo el presente de suficiente constancia. ----------------=-==--=--=--—--—-
(2) En particular, el ADHERENTE declara expresamente: -------=-==-===========mncmmmmmomomooov
(i)  Que los términos del Contrato de Fideicomiso y del presente Convenio de
Incorporacion han sido analizados por sus asesores legales con anterioridad

al dia de la fecha, quienes lo han instruido suficientemente sobre el sentido y
alcance de sus respectivas clausulas, términos y condiciones, asi como de las
obligaciones y derechos que a través de los mismos contrae y adquiere,
FESPECHVAMENTE, - m oo e

(i)  Que las referidas clausulas, términos y condiciones son absolutamente
razonables para alcanzar los objetivos previstos en el Contrato de
Fideicomiso en condiciones de igualdad negocial. ------------=-==-m-emsmmmmmmmem oo

(i)  Que acepta, reconoce y asume en forma expresa, definitiva e irrevocable
todas y cada una de las clausulas establecidas en el presente Convenio de

Incorporacion y en el Contrato de Fideicomiso

(3) En consecuencia, a partir de la suscripcién del presente Convenio de Incoporacion
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el AHDERENTE sera reputado FIDUCIANTE INVERSOR para todos los efectos
derivados del Contrato de Fideicomiso , en los términos, clausulas y condiciones

previstos en este UIIMO. =-----=-mmmmmm e e e e

TERCERA: SUMAS DINErarias: ------========mmmmmmmmm oo

(1) Sujeto a los términos y condiciones del Contrato de Fideicomiso y de este
Convenio de Incorporacion , el ADHERENTE se obliga incondicionalmente y se
compromete en forma irrevocable y definitiva a transferir fiduciariamente al
FIDUCIARIO la cantidad de pesos ($

), en adelante denominada la “Suma Dineraria”, en beneficio de los
BENEFICIARIOS . --mm oo oo
(2) EI ADHERENTE transfiere fiduciariamente al FIDUCIARIO en este acto la suma de

pesos (% ), en concepto de anticipo a

cuenta de la Suma Dineraria , mediante depdésito en la cuenta corriente en pesos N°

del Banco a nombre del FIDUCIARIO. -----------------

(3) El saldo de la Suma Dineraria, es decir, el importe de pesos
(% ), serd transferido fiduciariamente por el

ADHERENTE al FIDUCIARIO de la siguiente manera:
mediante depdsito en la cuenta corriente en pesos N° del Banco

a nombre del FIDUCIARIO. En tal sentido, las boletas de depésito
entregadas por la entidad bancaria referida en oportunidad de efectuar el
ADHERENTE los depdésitos en cuestion, con la correspondiente intervencién del sello
y firma del cajero correspondiente, serviran como suficiente recibo, sin que ello

impliqgue conformidad con la imputacion que quedard supeditada a la suficiencia y

tempestividad de las depdsitos efectuados. —-------=-==mmm oo s

CUARTA: Condiciones RESOIULONAS: -==m=m=m=m=mmmmmn momemm oo oo

(1) El presente Convenio de Incorporacion se extinguird de pleno derecho y en forma
automatica, en los supuestos previstos en la clausula QUINTA numeral 2 y 3 del
Contrato de Fideicomiso . Operandose, en su caso, todos los efectos dispuestos en

la clausula QUINTA numerales 4, 5y 6 inclusive del Contrato de Fideicomiso . --------

QUINTA: POrCeNLAIE: ~-=-=====nmmmmmmm e oo oo oo
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(1) De acuerdo a lo previsto en el Contrato de Fideicomiso , con los Unicos y exclusivos
propésitos de (i) determinar las mayorias a los fines de lo previsto en la clausula
desimosexta del mismo; (ii) determinar el porcentual de compra de cada uno de los
BENEFICIARIOS en el supuesto del incumplimiento previsto en la clausula
decimoquinta del mismo; y (iii) adjudicar los Bienes Fideicoimitidos a los
BENEFICIARIOS en el supuesto previsto en el numeral 1b de la clausula octava del
mismo, el ADHERENTE sera4 titular del Porcentaje que se determinara conforme las
pautas establecidas en la clausula SEPTIMA numeral (1) inciso (ii) del Contrato de

FideicomiSo . ~--~-~=rmmmmrmememecme e e e e e e e e e

(2) Queda expresamente aclarado que la especificacion del referido Porcentaje ninguna
relaciébn guarda con la cantidad de Unidades y/o Cocheras que el ADHERENTE
recibira segun lo indicado en la clausula SEXTA del presente Convenio de

ool o o] = (el B e

SEXTA: DEIeCROS: - mmmmm o oo oo oo -
(1) Sujeto a los términos, clausulas y condiciones previstos en el Contrato de
Fideicomiso y en el presente Convenio de Incorporacion , en la medida del
cumplimiento de la obligacion de transferencia fiduciaria de la totalidad de la Suma
Dineraria comprometida en el presente, una vez terminada la Obra y cancelados
integramente los Gastos del Patrimonio Fiduciario el FIDUCIARIO adjudicara,
transferira y escriturara a favor del ADHERENTE el dominio pleno de la/s Unidad/es

Funcional/es y las Cocheras, que se individualizan en el Anexo a de este Convenio

de INCOMPOIACION === m e e e o oo
(2) Seran a cargo del ADHERENTE todos los impuestos, gastos y honorarios que
demande la adjudicacion, transferencia y escrituracion el dominio pleno de la/s
Unidad/es Funcional/es y las Cocheras, que se individualizan en el Anexo a de este
Convenio de Incorporacion , asi como los correspondientes al sometimiento al
Régimen de Propiedad Horizontal que el ADHERENTE consciente y acuerda de
manera irrevocable. ---------mm-m oo

(3) La escritura respectiva sera otorgada por ante el escribano previsto al efecto en el

Contrato de FIdeiCOMISO . ==-=-=m=mmmmmm e e e o

SEPTIMA: Limitaciones a la cesion de los derechos y acciones de los Fiduciantes

Inversores. Procedimiento para su transferencia:-- = ----=-=-==m-mmmmmmmmmmm s
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(1) EIl ADHERENTE no podra ceder o transferir en todo o en parte a terceros los

derechos y acciones emergentes del presente convenio y del Contrato de
Fideicomiso, en adelante denominados los “Derechos ”, por acto entre vivos, ya sea
en forma gratuita u onerosa, salvo previa autorizacion del FIDUCIARIO y siempre y
cuando el CESIONARIO hubiere transferido fiduciariamente al FIDUCIARIO al menos
el cincuenta por ciento (50%) de la Suma Dineraria . En su caso la cesion debera
efectuarse dando estricto cumplimiento a de las prescripciones contempladas por la
@Y 9. 7 2 e e e e

OCTAVA: Convenio Unico:

(1) EI presente Convenio de Incorporacién juntamente con el Contrato de

Fideicomiso conforma un acuerdo Unico que sustituye y reemplaza a cualquier
acuerdo verbal, carta, acuerdo o convenio escrito o entendimiento anterior entre las
PARTES, todos los cuales quedan sin efecto de pleno derecho y en forma automatica
por la firma del presente Convenio de Incorporacién , sin que tales acuerdos
verbales, cartas, acuerdos o convenios escritos o entendimientos anteriores entre las
PARTES, otorguen o generen derechos u obligaciones a favor y en contra de las
PARTES, constituyendo , en consecuencia, el presente Convenio de Incorporacién

y el Contrato de Fideicomiso , los Unicos instrumentos validos y vinculantes entre las
P AR T E S oo m oo o e e e

NOVENA: De Forma - Firma del Contrato de Fideicomis 0:

En este acto y en sefal de entera y plena conformidad, en el Lugar y Fecha de
Celebracion , las PARTES suscriben dos (2) ejemplares originales de este Convenio de

Incorporacion , recibiendo cada una de ellas el Suy0. -----=-=-=-mmmmmmm s
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ANEXO a

Unidad/es Funcional/es y Cochera/s correspondientes al Sefior__~~~~~~ -

Una vez terminada la Obra y cancelados integramente los Gastos del Patrimonio

Fiduciario , al Seor , DNI ,

con domicilio en , (en adelante

denominado el "ADHERENTE") le sera adjudicada, bajo las clausulas, términos y
condiciones previstas en el Contrato de Fideicomiso Yy en el presente Convenio de

Incorporacion , la/s Unidad/es Funcional/les Nro. y la/s Unidad/es

Complementaria/es Cochera/s Nro. LI EE R

Villa Maria, provincia de Cérdoba, de de -
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FIDEICOMISO VILLA MARIA
PRESUPUESTO GENERAL
Obra: Edificio Villa Maria
COSTO DE OBRA
DESCRIPCION COSTO
Cantid | Uni Costo TOTAL
Item / Material ad dad Material Costo M.O.
Tareas Preliminares 1,00| dl $19.565,70 $0,00| $19.565,70
$1.017.209,
Estructuras de hormigén armado 1,00| gl |$497.775,82| $519.433,34 16
Capa Aisladora 37,11 m2 $350,39 $361,47 $711,86
Mamposteria Lad. Hueco 8/18/33 415,40| m3 | $67.018,34| $96.097,52| $163.115,86
Mamposteria Lad. Hueco 12/18/33 204,40 | m3 | $33.760,37| $34.842,11| $68.602,48
Mamposteria Lad. Visto Junta al ras
15 439,83 | m3 $65.241,34 | $139.947,93 | $205.189,27
2523,0
Revoque impermeable lad. Visto 6| m2 $2.605,54 | $17.203,11| $19.808,65
1173,9
Revoque bajo revestimiento 7| m2 $1.862,50 | $21.726,60| $23.589,10
1060,8
Revoque Grueso y Fino Interior 0| m2 $1.375,89 | $18.598,90| $19.974,79
1874,6
Revoque Grueso y Fino Exterior 7| m2 $5.964,90 | $52.954,65| $58.919,55
1230,4
Revoque curado de hormigon 2| m2 $671,74| $11.984,91| $12.656,64
7621,0
Revoque grueso y yeso 5| m2 | $22.605,05 | $283.019,87 | $305.624,92
2804,2
Cielorraso azotado cementicio 0| m2 $1.197,62| $10.925,72| $12.123,34
1869,9
Ciel. Revoque grueso y yeso 7] m2 $4.945,68 | $78.322,10| $83.267,79
Ciel. Revoque Grueso y Fino
Exterior 629,09 | m2 $2.001,66 | $17.770,19| $19.771,85
Ciel. Revoque Grueso y Fino Interior 166,12 | m2 $573,55 $3.397,99 $3.971,55
Cielorraso suspendido Durlock 469,00 m2 | $16.181,87 $0,00| $16.181,87
2500,9
Molduras en cielorraso 8| ml $8.814,44 | $36.011,61| $44.826,05
Cerco perimetral rejas y Lad. Visto
Junta al ras 23,40 | m3 $3.471,03 $7.445,64 | $10.916,67
Mamposteria ingreso lobby granito 9,90| m2 $2.683,30 $337,51 $3.020,80
Contrapiso pobre en p/b 148,29 | m2 $2.394,90 $1.877,74 $4.272,64
3257,5
Contrapiso sobre losas 6| m2 | $23.608,17 | $41.249,34| $64.857,51
Contrapiso en veredas 391,25| m2 $6.318,73 $4.954,26 | $11.272,99
Contrapiso en veredas perimetrales
e ingreso 123,20 | m2 $1.989,69 $1.560,04 $3.549,73
Contrapiso hormigon alisado en 1025,8
subs. Calle vehicular 4| m2 | $12.454,91| $14.988,29| $27.443,20
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Banquinas 22,54 | m3 $1.730,24 | $10.755,61| $12.485,84

1803,1
Carpeta para ceramicos 3| m2 $2.366,22 | $22.832,40| $25.198,62
Piso Ceramico en balcones 664,34 | m2 | $16.552,04| $17.471,71| $34.023,75
Piso porcelanato o parquet estar 1090,8
comedor 7| m2 $43.786,42 | $28.689,17 | $72.475,59
Piso Ceramico en dormitorios 807,48| m2 | $20.118,37| $21.236,20| $41.354,57
Piso Ceramico bafos 175,59 | m2 $4.374,83 $4.617,90 $8.992,73
Piso palieres 112,79 | m2 $4.527,28 $2.966,30 $7.493,58
Piso palier planta baja 36,37 m2 $2.106,73 $956,51 $3.063,23
Piso palier granito ingreso hasta
ascensor 26,25| m2 | $16.093,83 $690,36 | $16.784,19
Piso escaleras, depositos 253,28 | m2 $6.818,05 $6.661,10| $13.479,15
Piso Cocinas 265,72 | m2 $6.620,42 $6.988,26 | $13.608,68
Piso llaneado mecanico 854,45| m2 | $14.241,92| $22.471,48| $36.713,40
Piso bovedillas refractarias
(asadores) 31,11 | m2 $1.215,89 $818,17 $2.034,06
Piso vereda municipal 283,25| m2 $5.194,33| $11.863,69| $17.058,01

2039,8
Zb6calo madera 3| mi $863,87 | $17.882,07| $18.745,94
Zé6calo balcones y terrazas 906,48 | ml $2.042,58 $7.946,61 $9.989,19
Zb6calo cocinas 471,33 ml $1.062,05 $4.131,89 $5.193,94
Zbcalo palieres 258,79 | ml $1.000,85 $2.268,67 $3.269,52
Zb6calo escalera y depositos 319,17 | ml $719,19 $2.797,99 $3.517,18
Narices y Umbrales ingreso edificio 20,00 ml $542,08 $796,18 $1.338,26
Revestimientos bafios 770,62 m2 | $19.224,64| $21.768,05| $40.992,69
Revestimientos cocinas 304,48 | m2 $7.595,85 $8.600,78 | $16.196,64
Revestimientos residuos 98,87 | m2 $2.466,51 $2.792,83 $5.259,33
Revestimiento bovedillas refractarias
(asadores) 100,45| m2 $3.925,93 $2.641,77 $6.567,70

1208,8
Cubierta p/b,terraz.,balcones,azotea 1| m2 | $35.131,04 $2.930,62| $38.061,66
Cubierta no accesibles 33,82 m2 $3.493,70 $2.865,99 $6.359,68
Pergolado 55,00 | m2 $6.140,75 $931,70 $7.072,45
Aberturas Mixtas Completas 1,00| dl $59.936,26 $8.097,32| $68.033,58
Aberturas de Aluminio 1,00| gl |$188.797,99 $0,00 | $188.797,99
Vidrios y Espejos 1,00| d $2.031,15 $1.270,50 $3.301,65
Instalacién Eléctrica 1,00| gl |$154.924,77| $76.306,23 | $231.231,00
Conductos de Ventilacion 1,00| dl $61.831,00 $0,00| $61.831,00
Presurizacion de escaleras 1,00| dl $6.776,00 $0,00 $6.776,00
Provision Calderas duales 36,00 | un $76.230,00 $0,00| $76.230,00
Provision termotanque alta rec.
100lts. 1,00| un $847,00 $0,00 $847,00
Provision cocina cuatro hornallas 36,00| un $24.393,60 $0,00| $24.393,60
Instalacién Sanitaria/Calef./Gas 1,00| gl | $206.566,36 | $101.741,64 | $308.308,00
Muebles bajo mesadas y alacenas 1,00| dl $93.170,00 $0,00| $93.170,00
Placares 1,00| dl $49.973,00 $0,00 | $49.973,00
Mesadas de Granito 106,72 m2 | $20.440,82 $0,00 | $20.440,82
Acensores 2,00| un | $169.333,30 $0,00 | $169.333,30
Artefactos Sanitarios-bachas 1,00| gl $50.124,61 $0,00| $50.124,61
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Accesorios Barfios 63,00 | un. $6.403,32 $0,00 $6.403,32
Griferia 1,00 dl $35.053,94 $0,00| $35.053,94
Baranda escaleras y balcones 494,19| ml | $54.415,26 $0,00 | $54.415,26
Herreria General 1,00 d $13.618,70 $0,00| $13.618,70
Pintura General 1,00| gl $14.431,73| $28.707,45| $43.139,18
Pileta, veredas y solarium 1,00| dl $19.481,00 $0,00| $19.481,00
Deck pileta 34,54 | m2 $1.316,49 $0,00 $1.316,49
Veredas durmiente 26,60 | m2 $2.027,72 $0,00 $2.027,72
1375,0
Parquizacion 0| m2 | $19.216,31 $0,00 | $19.216,31
varios 1,00| dl $32.609,50 $0,00 | $32.609,50
Imprevistos 1,00| dl $67.760,00 $0,00 | $67.760,00
$2.467.098, | $1.868.507,
SUB - TOTAL 56 99
$4.335.606,
TOTAL COSTO OBRA (a) 56
COSTOS INDIRECTOS
$1.099.000, $1.099.000,
DESCRIPCION 1,00| gl 00 00
Grafica, Disefio, Publicidad 1,00| d $80.000,00
Dibujo y Ploteo de planos 1,00| d $10.000,00
Seguros de obra 1,00| d $15.000,00
Impuestos, Imp. Al ch. 1,00| d $70.000,00
Servicios Publicos (Luz de obra,
agua, etc.) 1,00 d $10.000,00
Escribania 0,00| dl $20.000,00
Honorarios Arguitectos 1,00| gl | $354.000,00
Administracion y gerenciamiento
fiduciario 1,00| gl |$120.000,00
Honorarios Contables 1,00| d $40.000,00
Honorarios Legales 1,00| d $70.000,00
Comercializaciéon y Marketing 1,00| gl |$180.000,00
Gastos generales 1,00| gl | $130.000,00
$1.099.000,
00
SUB-TOTAL
TOTAL GENERAL GASTOS $1.099.000,
INDIRECTOS (b) 00
$4.335.606,
TOTAL GENERAL (a) 56
TOTAL GENERAL GASTOS $1.099.000,
INDIRECTOS (b) 00
$5.434.606,
TOTAL a+b 56
Costo Terreno $470.000,00
$5.904.606,
COSTO TOTAL 56
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