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Resumen: La transformacion del régimen general de garantias en el
ordenamiento juridico colombiano con la inclusién de las garantias mobiliarias,
cuestiona la institucién de la fiducia en garantia al incluirse un tipo de caucién
que ofrece una ventaja comparativa que supera los beneficios que este negocio
fiduciario ofrece. Este articulo propone el empleo de un mecanismo de
ejecucion de la garantia especial en el contrato de fiducia que permita
robustecer y fomentar el empleo de este producto financiero frente a las

garantias mobiliarias.
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Abstract: The transformation of the guarantees regime in the Colombian legal
system with the inclusion of the secured transactions, questions the merits of
guarantee trusts, as it represents a type of guarantee that provides a
comparative advantage outweighing the benefits offered by said trusts. This
article proposes the implementation of a special mechanism for the activation of
the guarantee in the trust agreement, strengthening and promoting the use of
this financial product instead of the secured transactions.

Key words: guaranty trust, secured transactions, mechanism for the activation
of the guarantee.



INTRODUCCION

En esencia, las garantias adquieren un papel trascendental en el crecimiento
economico del pais, siendo presupuesto para el acceso al crédito y en
consecuencia para la obtencién de financiacién de los distintos proyectos que
los participes del mercado quieran emprender, toda vez que los acreedores
garantizados otorgan los recursos necesarios para el desarrollo de los mismos
con base en la valoracion que efectuan respecto a i) el valor de cambio, ii) el
derecho de preferencia que conceden Yy iii) la efectividad de la ejecucidn de las
garantias ofrecidas.

Las necesidades del mercado y las nuevas dinamicas de los negocios juridicos
han generado de manera paulatina la transformacion del sistema plural de
garantias colombiano, caracterizado por garantias convencionales que son
clasificadas como personales o reales, dependiendo si recaen sobre el
patrimonio del deudor y/o garante, o sobre bienes especificos. Precisamente, el
sistema tradicional contempla la fianza, el aval, la hipoteca, la prenda, la fiducia

en garantia, el depdsito en garantia, entre otras.

Con la introduccion de las garantias mobiliarias en el ordenamiento juridico
colombiano mediante la Ley 1676 de 2013, se tiende a unificar el sistema plural
de garantias en orden de responder a las problematicas del mismo que impiden
el acceso al crédito por parte de los distintos agentes, en especial las pequefas
y medianas empresas, generando en un segundo plano un cambio conceptual
de la nocion de garantia, la cual se asemeja a la fiducia en garantia en la
medida que i) admite una utilizacion mas amplia de la propiedad con funcion de
garantia de acuerdo con la autonomia de la voluntad privada, y ii) permite la
fragmentacion de la propiedad, en razén de la admisién de patrimonios de
afectacion a fines de garantia (De Cores, Gabrielli, 2008, p.68).

Asi las cosas, se considera que la inclusion de las garantias mobiliarias en el
ordenamiento juridico colombiano atenua las ventajas ofrecidas por la fiducia
en garantia, por cuanto generan una ventaja comparativa frente a los

beneficios que el contrato fiduciario ofrece. En este sentir, cabe preguntarse



entonces ¢ Como puede replantearse el contrato de fiducia en garantia, con el
fin de robustecerlo y fomentar su empleo frente al contrato de garantia

mobiliaria?

Con el fin de aproximarse a una respuesta para este interrogante, se analizara
la fiducia en garantia frente a las garantias mobiliarias, proponiendo un
mecanismo de ejecucion especial en el primero de esos contratos que permita
generarle un mayor valor. Para tal efecto, el presente articulo se desarrollara
en tres secciones: (i) las garantias de tercera generacion: el contrato de fiducia
y las mobiliarias, (ii) las prerrogativas de las garantias mobiliarias frente a la
fiducia en garantia y (iii) el replanteamiento del negocio fiduciario en materia de
ejecucion de la garantia.



I. LAS GARANTIAS DE TERCERA GENERACION: FIDUCIA EN GARANTIA
Y GARANTIAS MOBILIARIAS

Con el fin de presentar el contexto en el cual se enmarca la fiducia en garantia
y las garantias mobiliarias, se abordara la nocion juridica y funcional del
concepto de garantia haciendo un breve recuento de su evolucion histoérica,
partiendo de la Primera Generacion de garantias hasta culminar en la Tercera

Generacion.

Asi, en atencion a las consideraciones efectuadas respecto de éstas ultimas se
abordara la fiducia en garantia y las garantias mobiliarias sefalando en qué
consisten estos negocios juridicos, y algunos de los beneficios que conceden

en razon de sus caracteristicas particulares.
1. El concepto de garantia y su evolucién histérica

En un sentido amplio la nocién de garantia hace referencia a aquella seguridad
que el deudor y/o garante constituye sobre un bien mueble y/o inmueble a favor
del acreedor garantizado, con el fin de mitigar el riesgo de incumplimiento de
una obligacion adquirida con este ultimo. Asi, el articulo 65 del Codigo Civil
establece que caucion significa generalmente cualquier obligacion que se
contrae para la seguridad de otra obligacion propia o ajena.

Luego, en un sentido funcional, permite el acceso al crédito al disminuir la
probabilidad de pérdida en que incurre el acreedor garantizado, en particular,
las entidades financieras al colocar sus recursos a través de contratos de
mutuo celebrados con las personas naturales o juridicas que participan en el

mercado.

De Cores y Gabirielli afirman que la dimensién funcional de la garantia es el
aumento de probabilidades de satisfaccién de la deuda y el aumento de la
propension del acreedor a otorgar crédito, y por lo tanto la disponibilidad de
este instrumento hace que el crédito se encuentre mas accesible en el
mercado (De Cores, Gabrielli, 2008, p. 29).



Ahora bien, para efectos del estudio de la naturaleza juridica de la fiducia en
garantia y las garantias mobiliarias es necesario considerar la evolucién
histérica del concepto de garantia en los términos del estudio realizado por De
Cores y Gabirielli en su obra “El Nuevo Derecho de las Garantias Reales”, el

cual se presenta su desarrollo en tres generaciones:

La Primera Generacion que toma lugar en el siglo XVII, con la generalizacion
de la entrega de la cosa como elemento esencial del instituto (De Cores,
Gabrielli, 2008, p. 48) sin que ésta implique la transferencia de la propiedad a
favor del acreedor, permaneciendo el derecho real de dominio en cabeza de

quien constituye la garantia.

Asi pues, se advierte la creacion de un derecho real de prenda a favor del
acreedor garantizado en virtud del cual este adquiere una preferencia sobre el
bien objeto de garantia que lo faculta para que se le pague en un primer grado

de prelacién con respecto a los demas acreedores en concurso.

La Segunda Generacion a comienzos del siglo XX, en la que se le atribuye
gran importancia a los bienes productivos y, en consecuencia, en
contraposicion a la primera generacion no se requiere la entrega de la cosa a
favor del acreedor garantizado, posibilitando que el deudor continue
disponiendo del objeto de la garantia dentro del proceso productivo o del ciclo
economico de la empresa (De Cores, Gabrielli, 2008, p. 56).

El deudor continua con la titularidad del bien, concediendo a favor del acreedor
garantizado el derecho de preferencia que caracteriza las garantias de primera
generacion y que implica la adquisicidn por parte del acreedor de un derecho
sobre el valor de la cosa oponible a todos (De Cores, Gabrielli, 2008, p. 58).

La Tercera Generacion a finales del siglo XX y comienzos del siglo XXI, en la
que se evidencia una tendencia por flexibilizar el concepto de garantia con el



fin de permitir un mayor acceso al crédito, tomando para tal efecto como

modelo el articulo 9 del Cédigo Uniforme de Comercio de los Estados Unidos,

que consolidé en una sola figura llamada el derecho de garantia real
mobiliaria (security interest), a todas las garantias mobiliarias previas fuesen
estas ventas con reserva de dominio, hipotecas mobiliarias, prendas
industriales y agrarias, prendas comerciales de cuentas por cobrar (factors
liens), recibos fiduciarios (trust receipts) al igual que cualesquiera otra
garantia mobiliaria, independientemente de su denominacién, si su propédsito
era la de garantizar el pago del préstamo o la extension de crédito con la

garantia de un bien mueble (Kozolchyk, Wilson, 2003, p 11).

En este orden de ideas, se evidencia la construccién de la nocion del instituto
en mencién en torno a su acepciéon funcional, esto es, la prevencion o
mitigacion del riesgo de pérdida en el que el acreedor garantizado incurre al
conceder un credito, permitiendo que cualquier tipo de negocio juridico sea
calificado como garantia siempre y cuando cumpla con este objetivo.

Adicionalmente, aun cuando se continua propendiendo por la explotacion
productiva del bien objeto de garantia a cargo del deudor y/o garante, se
genera una ruptura con relacion a la primera y segunda generacién respecto al
alcance de las prerrogativas que la garantia concede a favor del acreedor
garantizado debido a su empleo como “propiedad garantl’a’”, que no otorga un
derecho de preferencia sobre el bien objeto de garantia, sino un derecho
exclusivo que permite la realizacion de la garantia en beneficio del mismo e
impide que el bien sea objeto de un concurso de acreedores (De Cores,
Gabrielli, 2008, p. 42).

! Conforme a lo planteado por De Cores y Gabrielli es posible afirmar que en consideracion a una realidad
factica y/o funcional, la garantia otorga un derecho exclusivo a favor del acreedor garantizado sobre un
bien determinado, permitiendo que este no haga parte de la prenda general de los acreedores. Para
algunos autores tales como Mestre citado por De Cores y Gabrielli, esto pugna con el derecho de
preferencia que conceden las garantias reales toda vez que no es posible hablar de preferencia cuando
hay exclusividad.



Corolario de lo anterior, atendiendo a la naturaleza y caracteristicas comunes
de la fiducia en garantia y de las garantias mobiliarias, es posible calificar estos
negocios juridicos como garantias de tercera generacion en razon a su empleo
como “propiedad garantia®, y el amplio margen de accion del cual goza la
autonomia de la voluntad de las partes en la estructuracion de estos negocios

juridicos

2. La fiducia mercantil en garantia

Con el fin de explicar este tipo de fiducia es preciso abordar la definicion de
fiducia mercantil; segun el articulo 1226 del Cdédigo de Comercio, este es un
negocio juridico en virtud del cual una persona, llamada fiduciante o
fideicomitente, transfiere uno o mas bienes especificados a otra, llamada
fiduciario, quien se obliga a administrarlos o enajenarlos para cumplir una
finalidad determinada por el constituyente, en provecho de este o de un tercero

llamado beneficiario o fideicomisario.

Al respecto Rengifo ha sefalado que la disposicién del derecho de propiedad
es el medio técnico para alcanzar especificas finalidades en beneficio del
fideicomisario (Rengifo, 2012, p.56). Asi las cosas, se concluye que el
elemento instrumental de este negocio juridico es la afectacion de los bienes a
una finalidad determinada, lo que permite a su vez establecer distintas clases
de fiducia, atendiendo al objetivo del negocio juridico.

La Circular Externa 029 de 2014 establece los siguientes tipos de negocios
fiduciarios: Fiducia de inversion, fiducia inmobiliaria, fiducia de administracion,
fiducia con recursos del sistema general de seguridad social y otros
relacionados y fiducia en garantia.

En relacion con ésta ultima, el numeral 8.4 del Capitulo | del Titulo Il de la Parte
Il de la Circular Externa 029 de 2014 de la Superintendencia Financiera,

establece que el contrato de fiducia mercantil en garantia se constituye cuando



una persona entrega o transfiere a la sociedad fiduciaria bienes o recursos, con
la finalidad de garantizar el cumplimiento de obligaciones propias o ajenas,
creando un patrimonio autonomo que detentara temporalmente el derecho real
de dominio de los bienes o recursos afectos al cumplimiento de aquella

obligacién garantizada.

Al respecto, Manrique sefiala que este es un contrato en el que se transfiere la
propiedad de uno o mas bienes a un fiduciario y se le instruye para que realice
uno o mas actos juridicos, cuya garantia o responsabilidad patrimonial esta
limitada o restringida a los bienes transferidos con el contrato, en el que la
finalidad principal a cuya busqueda se compromete la sociedad fiduciaria es
obligarse con los acreedores que indique el fideicomitente a destinar los bienes
recibidos con el contrato para satisfacer las obligaciones garantizadas, en caso
de que su deudor no las pague (Manrique, 1998, p.24).

Asi por ejemplo, como garantia de una operacion de crédito celebrada con una
entidad bancaria, una persona natural suscribe un contrato de fiducia mercantil
en garantia, transfiriendo al patrimonio autobnomo que se constituye el derecho
de propiedad que detenta sobre determinados equipos y maquinaria industrial
con el fin de que, ante el incumplimiento de la obligacion de pago del crédito
concedido, estos bienes sean enajenados por la sociedad fiduciaria en calidad
de vocero y administrador del patrimonio autbnomo o sean entregados a titulo

de dacion en pago, satisfaciendo la obligacién garantizada.

Quizas, la construccion de esta institucion en torno a su finalidad de garantia
sea la caracteristica que permite incluir el negocio fiduciario en la tercera
generacion, toda vez que atendiendo a su naturaleza no corresponde a un
derecho real, por cuanto tal y como lo reconoce Rodriguez-Azuero no recae
directamente sobre los bienes constitutivos del patrimonio autbnomo que se
conforma, sino se trata de un derecho de crédito contra el fideicomiso
(Rodriguez-Azuero, 2005, p.464).
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Asimismo, y en consonancia con el concepto de “propiedad garantia” que
marca la ruptura con las garantias de primera y segunda generacion, la esencia
del contrato de fiducia en garantia evidencia dos tipos de derecho de
propiedad, el primero de ellos de indole formal radicado en cabeza del
patrimonio autbnomo, y el segundo de caracter sustancial en cabeza de los
acreedores garantizados, quienes en calidad de beneficiaros del negocio
juridico celebrado podran solicitar ante un evento de incumplimiento de la
acreencia, la realizacién de los bienes de propiedad del fideicomiso ya sea

mediante su enajenacion o dacion en pago a su favor.

En este sentido se pronuncié la Corte Suprema de Justicia en sentencia del
14 de febrero de 2006 al sefalar que: se genera un doble tipo de propiedad
sobre el bien fideicomitido: una propiedad legal o formal y una propiedad
equitativa o material, la primera radicada en el “trustee” y la segunda en el
beneficiario, bifurcacion esta del derecho real aludido que, hay que acotarlo
desde ya, pugna o rivaliza abiertamente con el concepto absoluto y unitario
que consagra el Caodigo Civil en torno al dominio (art. 669), que sélo admite
una separacion de algunos de sus atributos, como en los derechos reales de
usufructo, uso y habitacion (CSJ Civil, 14 de feb 2006, M. Jaramillo, p. 23).

Por lo anterior, es posible afirmar que la transferencia del derecho real de
dominio (en su sentido formal) constituye un medio idéneo para la consecucion
de una finalidad planteada por los acreedores garantizados en el objeto del
contrato, que obedece a la nocion funcional de las garantias.

7"

Aunado con el concepto de “propiedad garantia” es claro que el principio de la
autonomia de la voluntad privada rige la celebracién, ejecucion y liquidacion del
contrato de fiducia mercantil en garantia en una extension mas amplia a la
habitualmente reconocida por el ordenamiento juridico a favor del contrato de
hipoteca y de prenda, situacion que ha suscitado criticas contra el empleo de
esta garantia en particular respecto a los mecanismos de ejecucion que ésta

implementa.

De esta manera, en atencién a los fundamentos del recurso de casacion

alegados en sentencia de la Corte Suprema de Justicia de fecha 14 de
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febrero de 2006, se ha afirmado que: la enajenacion o dacién en pago de los
bienes convenida en el contrato fiduciario se equipara a un pacto comisorio?,
e implica la violacién del derecho del debido proceso, toda vez que
constituyen una violacion directa e indirecta a la ley imperativa, pues el acto
juridico que traemos a colacion implica dejar en el Fiduciario la competencia
que es propia de los jueces ordinarios, para llevar a cabo la venta de los
bienes afectados por la garantia, mediante un proceso que haga efectivo el
principio del debido proceso para el deudor lo que implica, entre otras cosas
que éste tenga noticia de que en su contra se va a realizar la garantia, que
tenga una razonable oportunidad de exponer y probar sus eventuales
defensas, las cuales pueden llegar inclusive a justificar el incumplimiento; que
el juez ante el cual se vayan a discutir sus derechos, de suficientes garantias
de imparcialidad y honestidad, pero por sobre todo que sea un juez
competente. Esa es la facultad que no puede abrogarse la fiduciaria, ni
siquiera con el visto bueno del Fideicomitente, simple y llanamente porque
esta vedado por la ley (CSJ Civil, 14 de feb 2006, M. Jaramillo, p. 4).

No obstante, tal afirmacién fue rechazada por cuanto en primer lugar el pacto
comisorio es una figura propia de ciertos y especificos contratos, como los de
prenda, hipoteca y anticresis, y en consecuencia no es posible extender tal
prohibicidn al contrato de fiducia mercantil en garantia, cuyas caracteristicas
son singulares y se diferencian de otra clase de garantias reales, en segundo
lugar quien ejecuta los bienes objeto de garantia es un tercero profesional (el
fiduciario) no el acreedor garantizado, por tal razén no es este quien procede a
vender, o0 apropiarse de los bienes en caso de incumplimiento por parte del
deudor, y finalmente la realizacion de la garantia se efectua con sujecion a las

instrucciones estipuladas en el contrato, sin que pueda existir razén para

2l respecto cabe sefialar, que con anterioridad a la expedicion de la Ley 1676 de 2013, el inciso 2 del
articulo 2422 del Codigo Civil y el articulo 1203 del Coédigo de Comercio prohibian que el acreedor se
hiciera a la propiedad del bien objeto de garantia debido a la condicién de debilidad del deudor, “la
institucion cumple una arquetipica funcion tuitiva, reconociendo que un individuo acuciado por la penuria
se somete al sojuzgamiento del acreedor; la necesidad constrifie de tal modo al individuo que termina
siendo objeto inanimado de intereses y fuerzas que no controla, lo que justifica que haya la intervencion
bienhechora del derecho y de la justicia para reprobar el denominado pacto comisorio, por el cual el
deudor consiente que el acreedor se pueda quedar con la cosa dada en prenda” (Villamil Portilla, 2013,
p.75)
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afirmar que la venta o dacidn en pago cercena el derecho de defensa del
fideicomitente, cuya voluntad se encuentra plasmada en el acuerdo (CSJ Civil,
14 de feb 2006, M. Jaramillo, p. 12-14 y 16).

Se ha concluido que desde esta perspectiva no es exacto entonces que en este
caso el acreedor se apropie de la cosa, aunque le puede llegar la propiedad si
es que la sociedad fiduciaria le hace dacion en pago. En esta medida la
intervencion de un tercero (el fiduciario) esta llamada a evitar el abuso del

acreedor garantizado. (Alvarez, 2014, p 84).

La preeminencia de la finalidad del contrato fiduciario, su empleo como
“propiedad garantia” y el amplio campo de accidn del cual goza la autonomia
de la voluntad privada para efectos de establecer los términos y condiciones
del negocio juridico, permiten la constitucion de un derecho exclusivo a favor
de los acreedores, que en términos de De Cores y Gabrielli posibilita la
realizacion de la garantia en su beneficio, e impiden que el bien sea objeto de
concurso de acreedores (De Cores, Gabrielli, 2008, p. 42).

Lo anterior se explica en la medida en que con la celebracion del contrato de
fiducia mercantil en garantia se crea un patrimonio autonomo que aisla los
bienes objeto de garantia del patrimonio del deudor y/o garante y de la
sociedad fiduciaria, impidiendo que estos sean concebidos como prenda
general de sus acreedores por cuanto se encuentran afectos en beneficio del

acreedor garantizado.

Precisamente, el articulo 55 de la Ley 1116 de 2006 en consonancia con el
articulo 12 del Decreto 1038 de 2009, consagra que en los procesos de
liquidacion de las sociedades no formaran parte de la masa de liquidacion los
bienes transferidos a titulo de fiducia mercantil con fines de garantia; toda vez
que estos se ejecutaran en provecho de los acreedores garantizados de la
fiducia.

Asi, el articulo 13 del Decreto en mencidn establece que si una vez pagadas

las obligaciones de los acreedores garantizados, quedare un remanente, este
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sera incorporado al proceso de liquidacion con el fin de atender las
obligaciones de los demas acreedores del concurso.

No obstante lo anterior, el contrato de fiducia en garantia no esta exento de
polémicas, se ha afirmado que no puede desconocer el principio de
universalidad caracteristico de los procesos de insolvencia, constituyéndose en
un vehiculo que permita defraudar a los demas acreedores del deudor, por
causa del privilegio que se le otorga a aquellos garantizados. Al respecto, la
Superintendencia de Sociedades (citada por Rengifo, 2012) sefal6é en Auto
410-3480 del 4 de junio de 1997:

Suscita especial preocupacion para esta Superintendencia -como juez natural
de las crisis econdmicas de los empresarios- la practica reiterada segun la
cual éstos entregan los activos mas valiosos de su actividad empresarial
como plantas, equipos, materia prima, instalaciones, etc, a un fideicomiso,
para superar problemas temporales de liquidez o acceso al crédito, con el
proposito de privilegiar a algunos de sus acreedores, especialmente
financieros; circunstancia que desnaturaliza el concordato, pues cuando se
ordena la apertura de tal proceso los acreedores del empresario,
particularmente los relacionados con su actividad productiva, v.gr,
trabajadores y proveedores no encuentran facil la solucidon de la crisis del
deudor, como quiera que los bienes de mayor valor fueron comprometidos por

éste.
3. Las garantias mobiliarias
Desde el ano 20103, en Colombia se han suscitado discusiones en torno a las

problematicas del ordenamiento juridico que impiden el acceso al crédito por

parte de los distintos actores del mercado, en especial las pequenas y

® Tal y como se evidencia en el estudio econémico Las Garantias Mobiliarias en la promocién de la
Competencia y el acceso al crédito en Colombia, las dificultades a las que se enfrentan las pequefas y
medianas empresas para acceder a créditos es un tema que cobra relevancia en el contexto social y
economico de Colombia y que es objeto de discusion por parte de las distintas autoridades, entre las
cuales cabe destacar la Superintendencia de Sociedades, Superintendencia de Industria y Comercio, y el
Banco Mundial. (Correa, 2011, p.4)
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medianas empresas, situacion que incide directamente en el crecimiento de la

economia del pais®.

En respuesta a esta situacidon, en consonancia con la tendencia del derecho
privado internacional y las legislaciones foraneas®, se expidié la Ley 1676 de
2013 sobre garantias mobiliarias, mediante la cual, al igual que el articulo 9 del
Caddigo Uniforme de Comercio de Estados Unidos®, se amplia el espectro de

bienes, derechos o acciones que pueden ser objeto de caucion.

Conforme al articulo 3 de la Ley 1676 de 2013, el concepto de garantia
mobiliaria se refiere a toda operacion que tenga como efecto garantizar una
obligacion con los bienes muebles del garante: ya sean estos presentes o
futuros, corporales o incorporales, extendiendo su ambito de aplicacion en
funcion del acto de disposicion que se pretende celebrar, esto es, la
constituciéon de un gravamen sobre cualquier tipo de bien mueble en beneficio

de los acreedores garantizados.

Sobre el tema, Bonilla afirma que conforme a esta norma, no se ftrata
entonces de un concepto restringido, sino que por el contrario estaremos ante
una garantia mobiliaria en el caso de cualquier “operacion” (negocio juridico)
que tenga como efecto servir de garantia y opere frente a bienes muebles del
garante (Bonilla, 2014, p.5).

* En este sentido se han pronunciado el Banco Mundial y las autoridades colombianas en la exposicién de
motivos del Proyecto de Ley 200 de 2012 (Senado), al admitir que en efecto el sistema de garantias en
Colombia adolece de numerosos problemas normativos, tales como la fragmentacion del sistema no solo
desde el punto de vista de las normas que lo componen, sino también en aspectos tales como el registro
y la publicidad registral.

® Es muy grande el niumero de ordenamientos juridicos que han experimentado recientemente —con
mayor o menor amplitud-procesos de reforma de sus normativas sobre garantias reales mobiliarias.
Hablando de América Latina, en la ultima década del siglo XX, y lo que va de la primera del siglo XXI, se
han producido significativos cambios en Estados Unidos y Canada y en casi todos los paises de América
Latina; en Europa, ha habido cambios en Francia, Italia y Espafia, en Holanda, y en los paises de Europa
del Este, y movimientos en los paises asiaticos, Japén y la propia Republica Popular de China,
incorporados activamente al comercio mundial, asi como en varios paises de Africa. (De Cores, Gabrielll,
2008, p.20)

® Ciertamente, es la similitud formal y sustancial del articulo 3 de la Ley y articulo 9 del Cédigo Uniforme
de Comercio de Estados Unidos lo que permite incluir las garantias mobiliarias en la tercera generacion.
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Al respecto cabe sefalar que la extension de la definicion en cita abarca la
fiducia en garantia, al tratarse de un negocio juridico que tiene por objeto
asegurar el cumplimiento de una obligacion con respaldo en los bienes
muebles de propiedad del patrimonio autonomo, y aun cuando el negocio
fiduciario tiene una regulacion propia y especifica consagrada en el Capitulo |
del Titulo Il de la Parte Il de la Circular Externa 029 de 2014 de la
Superintendencia Financiera, los efectos de la Ley 1676 de 2013 en materia de
registro, oponibilidad y restitucion de la tenencia de los bienes fideicomitidos le
son aplicables por expresa remisién’. Por lo anterior, se concluye que la fiducia
en garantia es una especie de garantia mobiliaria, pese a que no sea

considerada como una garantia real.

En lo que concierne al concepto de “propiedad garantia” propio de la tercera
generacion, cabe sefialar respecto a las garantias mobiliarias, que si bien el
derecho real de dominio permanece en cabeza del deudor y/o garante, la Ley
1676 de 2013 radica en cabeza de los acreedores garantizados un derecho de
propiedad de caracter sustancial fundado en la afectacién del bien objeto de
garantia al cumplimiento de la obligacion adquirida a su favor. En consecuencia
el acreedor no tiene que depender en absoluto del deudor para lograr la
satisfaccion sucedanea, ya que en su calidad de titular de la propiedad, puede
enajenarla para obtener el pago (De Cores, Gabrielli, 2008, p. 75).

En efecto, la Ley en su articulo 60 consagra como mecanismo de ejecucion de
la garantia el pago directo, eliminando a su paso del ordenamiento juridico la
prohibicion del pacto comisorio®, de manera tal que habilita al acreedor
garantizado para satisfacer su crédito directamente con los bienes dados en

" Articulo 3.-Paragrafo: Al contrato de fiducia en garantia se aplicara lo dispuesto en la presente ley en lo
referente al registro, la oponibilidad y la restitucion de la tenencia del bien objeto de comodato precario. El
registro establecido en esta ley tendra para el contrato de Fiducia Mercantil con fines de garantia los
efectos previstos en el paragrafo del articulo 55 de la Ley 1116 de 2006.

® Como consecuencia de la admision del pago directo, la Ley 1676 de 2013 en su articulo 91 deroga
expresamente la prohibicion del pacto comisorio consagrada en el inciso 2 del articulo 2422 del Cédigo
Civil y el articulo 1203 del Cddigo de Comercio.
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garantia por el avaluo que se realizara, incluso cuando las partes del contrato

no lo hayan pactado expresamente.

Al respecto, Alvarez afirma que no solo se permite el pago directo cuando asi
se ha acordado -lo que no ofrece ninguna censura-, sino también en el caso en
que el acreedor es tenedor del bien dado en garantia, como en la prenda con
tenencia o en el derecho de retencion. Dicho en otras palabras, en estos casos
se establecié un pacto marciano® implicito (Alvarez, 2014, p.82).

Al igual que en el contrato fiduciario, la autonomia de la voluntad privada goza
de un amplio rango de accién en la configuracién de la institucion, asi se reitera
que independientemente de la forma del acuerdo escrito celebrado entre el
deudor y/o garante y el acreedor garantizado, este sera concebido como
garantia siempre y cuando desempefie su funcion; asimismo se faculta a las
partes para implementar los mecanismos de ejecucidon que consideren
pertinentes con el fin de realizar los bienes muebles, a saber: el pago directo, y
la ejecucion especial de la garantia.

En particular, el empleo del mecanismo de pago directo ha generado polémica
por cuanto contraria una de las reglas mas importantes de estirpe romanista,

esto es la prohibicion del pacto comisorio (Rodriguez, 2014, p. 666).

De este modo, Rodriguez ha sefalado que se trata de un mecanismo que
deja de lado los intereses del deudor y que puede enfrentar censuras por no
tener en cuenta la proteccion de la parte débil de la relacién y que desconoce
el principio del favor debitoris, por medio del cual los contratos deben

entenderse a favor del deudor... En este sentido, el derecho de defensa y, de

® Villamil Portilla, sefala que “Bartolo, citado por Panormitano y otros, dice que si el pacto marciano fuese
que la prenda se considerara vendida una vez pasado el plazo, el pacto se considerara valido, porque se
interpretaria que el sentido del pacto es que quedara vendida al justo precio estimado por un barén
prudente” (Villamil Portilla, 2013, p.89) Asi, se entiende que en el caso de la referencia aun cuando no
media un acuerdo expreso entre las partes, de su actuar se deduce que el acreedor se encuentra
facultado para apropiarse de los bienes dados en garantia por un justo precio.
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manera mas genérica, el debido proceso del deudor (art. 29 C.N) pueden
comprometerse, pues la posibilidad de debate o discusion y la paridad de
armas necesaria para garantizar una aplicacion justa de los instrumentos
juridicos puede desaparecer al permitir un pago directo, sin un procedimiento
judicial donde el deudor no tenga posibilidad alguna de valer sus intereses
(Rodriguez, 2014, p. 668).

Sin embargo, con la expedicion del Decreto 1835 de 2015 se evidencia una
tendencia a rebatir esta critica, mediante la adopcion de un mecanismo de
publicidad que permite notificar al deudor acerca de la ejecucion de la garantia,
y le concede armas para discutir el avaluo requerido para efectos de la
aplicacién del pago directo, robusteciendo asi la defensa que el deudor y/o

garante puede interponer ante los abusos del acreedor garantizado.

Cabe senalar que este sigue siendo un tema sujeto a polémica, toda vez que
para algunos autores como Medina esta regulacién no basta, pues

...el valor del bien no es lo Unico en que pueden discrepar garante y acreedor,
que quiza no estén conformes con el monto actual de la deuda y sus
anexidades, los abonos o pagos parciales y su aplicacion, la época de la
mora o sus efectos, la compensacion y otras causales de extincién de la
obligacion, el lugar de cumplimiento, la validez del acto juridico originario de la
deuda o de la garantia...y si no hay excedente o el acreedor lo paga
directamente o por consignacion, el deudor pierde su bien y, si queda
descontento, tendra que promover un proceso ordinario para hacer su

reclamacion ... (Medina, 2016, p.681).

Derivado de las caracteristicas anteriormente expuestas, esto es la finalidad de
las garantias mobiliarias, su empleo como “propiedad garantia”, y el alcance de
la autonomia de la voluntad privada, se configura a favor del acreedor un

derecho exclusivo que le permite apropiarse del bien objeto de garantia con el

1% Ver articulo 2.2.2.4.2.3 del Decreto 1835 de 2015.
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fin de atender la obligacién, y lo aparta del patrimonio del deudor y/o garante,
evitando que se entienda que hace parte de la prenda general de los demas
acreedores.

En este sentido, el articulo 50 de la Ley 1676 de 2013 establece que
confirmado el acuerdo de reorganizacion, el acreedor garantizado tendra
derecho a que se pague su obligacién con preferencia a los demas acreedores
que hacen parte del acuerdo, y el articulo 52 que los bienes en garantia de
propiedad del deudor en liquidacion judicial podran excluirse de la masa de la
liquidacion en provecho de los acreedores garantizados o beneficiarios de la
garantia siempre y cuando la garantia esté inscrita en el Registro Publico de
Garantias Mobiliarias.

Al respecto la Corte Constitucional en sentencia C-447 de 2015, senal6é que una
interpretacion sistematica del articulo 52 de la Ley 1676 de 2013 conduce a
afirmar que el bien que soporta la garantia podra excluirse de la masa de
liquidacion, en provecho del acreedor garantizado, conforme a dos condiciones
explicitas: (i) que la garantia esté inscrita en el correspondiente registro y (ii) que
se haga sin perjuicio de “los acuerdos que puedan celebrarse entre el acreedor
garantizado y el liquidador, cuando los bienes en garantia hagan parte de la
unidad de explotacion econdmica del deudor y esta pueda venderse”; y a una

condicion implicita: (iii) que si los demas bienes del deudor no son suficientes

para cubrir los créditos de primera clase, éstos tendran preferencia en cuanto a

su déficit incluso respecto del bien excluido. (Subrayado fuera del Texto)
(CConst. C-447/ 2015. M. Gonzalez, p.16).

Il. LAS PRERROGATIVAS DE LAS GARANTIAS MOBILIARIAS FRENTE A
LA FIDUCIA EN GARANTIA

Calificados los negocios juridicos en mencion como garantias de tercera
generacion que a su vez se interrelacionan mediante una dinamica de género a
especie, es necesario elaborar un comparativo entre los beneficios conferidos

por la fiducia en garantia y las garantias mobiliarias en los siguientes aspectos
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a saber: 1. celebracion del negocio juridico, 2. costos de constitucion, 3.
pluralidad de acreedores garantizados y 4. Los privilegios en los procesos de
insolvencia empresarial. En este punto, es preciso sefalar que tangencialmente
se efectuaran algunas observaciones respecto al mecanismo de ejecucion de
pago directo introducido mediante la Ley 1676 de 2013, no obstante este sera
explicado y desarrollado posteriormente.

Finalizado el comparativo, las consideraciones efectuadas en cada una de las
materias descritas seran analizadas con el fin de establecer si las prerrogativas
introducidas por las garantias mobiliarias generan una ventaja comparativa

frente a los beneficios que la fiducia en garantia ofrece.
1. La celebracién del negocio juridico

Conforme al articulo 9 y 14 de la Ley 1676 de 2013, una garantia mobiliaria se
constituye mediante un contrato escrito entre el garante y/o deudor y el
acreedor garantizado o por ministerio de la ley.

Como lo afirma Bonilla, el concepto de escrito incluye los mensajes de datos,
y documentos como los mensajes o comunicaciones electronicas que dejen
una evidencia permanente del consentimiento de las partes. No obstante,
segun la naturaleza o tipo de bienes sobre los cuales recaiga la garantia

podra resultar necesario agotar otro tipo de formalidades'" (Bonilla, 2014,
p.7).

Al celebrarse el contrato por voluntad de las partes, debera contener los
siguientes elementos: a) nombres, identificacion y firmas de los contratantes, b)
el monto maximo cubierto por la garantia mobiliaria, c) la descripcion genérica
o especifica de los bienes dados en garantia, d) Una descripcién de las
obligaciones garantizadas, sean presentes o futuras o de los conceptos, clases,

cuantias o reglas para su determinacion, que se reflejaran en el Registro

" E| autor al referirse a otro tipo de formalidades, hace alusién a la coexistencia de distintos sistemas de
registro tales como el de los vehiculos automotores, o de los derechos de propiedad intelectual (registros
especiales). El articulo 11 de la Ley 1676 de 2013 establece que la garantia mobiliaria debera inscribirse
tanto en el registro especial, como en el Registro Publico de Garantias Mobiliarias.



20

Publico de Garantias Mobiliarias, una vez este sea inscrito tal y como se
establece en el articulo 11 y 35 de la Ley.

Al respecto es posible considerar que la exigencia de estos requisitos formales
se efectua con el fin de garantizar que la informacion suministrada en el
registro sea adecuada para efectos del analisis del riesgo que implica otorgar
un crédito, asi el acreedor tiene la posibilidad de evaluar los pasivos, y bienes
gravados del deudor, o simplemente cerciorarse que el bien que se otorga en

garantia a su favor se encuentra libre de gravamenes.

Por su parte, atendiendo a lo establecido en el numeral 2.4 del Capitulo | del
Titulo Il de la Parte Il de la Circular Externa 029 de 2014 de la
Superintendencia Financiera, la fiducia en garantia constituida sobre bienes
muebles se celebra por documento privado suscrito entre el garante y/o deudor
y la sociedad fiduciaria, en el cual por lo general se determina a) el deudor,
quien puede ser una persona distinta al fideicomitente (en este caso llamese
garante), b) la descripcion de los bienes fideicomitidos, c¢) la inclusion de
disposiciones a favor de los acreedores que se vinculen al contrato, quienes se
entenderan como beneficiarios del mismo al acaecimiento de una condicién, a

saber: el incumplimiento de las obligaciones garantizadas.

Dependiendo de lo estipulado por las partes, el contrato podra contener una
descripcion de las obligaciones garantizadas, presentes o futuras, o de los
conceptos, clases, cuantias o reglas para su determinacion, no obstante esto
genera una consideracion adicional, toda vez que lo pactado en el contrato de
crédito no debe ser objeto de juicio de la sociedad fiduciaria, es decir, esta no
debera encontrarse facultada para pronunciarse respecto de la celebracién,

ejecucion o el incumplimiento de las obligaciones derivadas de dicho convenio.

En este sentido se pronuncia Rengifo, al sefialar que las fiduciarias deben
tomar nota de que si bien la clausula general de diligencia consagrada en el

numeral 1° del articulo 1234" del Cédigo de Comercio, es bastante amplia y

'2 Articulo 1234. Otros Deberes Indelegables Del Fiduciario. Son deberes indelegables del fiduciario,
ademas de los previstos en el acto constitutivo, los siguientes:
1) Realizar diligentemente todos los actos necesarios para la consecucion de la finalidad de la fiducia;
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hay un alto grado de discrecionalidad en ella, no las habilita para que
terminen administrando justicia ante instrucciones manifiestamente opuestas
entre un constituyente y un beneficiario; tampoco las facultara para resolver
los conflictos de intereses que se puedan suscitar en su labor. (Rengifo,
2012, p.233-234).

Atendiendo al paragrafo del articulo 3 de la Ley 1676 de 2013, al contrato de
fiducia en garantia se aplica lo dispuesto en la ley de garantias mobiliarias en lo
referente al registro, y oponibilidad de las mismas, por lo cual se debera
consignar en el Registro Publico de Garantias Mobiliarias, idéntica informacién
que la Ley requiere refiriendose al contrato de garantia mobiliaria, permitiendo
que los acreedores, respecto a este tipo de garantias, realicen el mismo
analisis de riesgo que implica otorgar un crédito en los términos sefalados

anteriormente.

De lo expuesto se colige que la forma de celebracién del negocio juridico en
uno y otro caso es similar, e incluso se evidencia que la Ley 1676 de 2013
pretende extender los beneficios en materia de registro y oponibilidad de las
garantias mobiliarias a favor de la fiducia en garantia, situacién que sera

analizada posteriormente en relacion con los procesos de insolvencia.

En este punto, cabe precisar que con anterioridad a la entrada en vigencia de
la Ley 1676 de 2013, el articulo 123 de la Ley 1116 de 2006 establecia
respecto al contrato de fiducia en garantia un régimen especial en materia de

inscripcion y publicidad que generaba los mismos efectos que el Registro

2) Mantener los bienes objeto de la fiducia separados de los suyos y de los que correspondan a otros
negocios fiduciarios;

3) Invertir los bienes provenientes del negocio fiduciario en la forma y con los requisitos previstos en el
acto constitutivo, salvo que se le haya permitido obrar del modo que mas conveniente le parezca;

4) llevar la personeria para la proteccion y defensa de los bienes fideicomitidos contra actos de terceros,
del beneficiario y aun del mismo constituyente;

5) Pedir instrucciones al Superintendente Bancario cuando tenga fundadas dudas acerca de la naturaleza
y alcance de sus obligaciones o deba apartarse de las autorizaciones contenidas en el acto constitutivo,
cuando asi lo exijan las circunstancias. En estos casos el Superintendente citara previamente al fiduciante
y al beneficiario;

6) Procurar el mayor rendimiento de los bienes objeto del negocio fiduciario, para lo cual todo acto de
disposicién que realice sera siempre oneroso y con fines lucrativos, salvo determinacién contraria del acto
constitutivo;

7) Transferir los bienes a la persona a quien corresponda conforme al acto constitutivo o a la ley, una vez
concluido el negocio fiduciario, y

8) Rendir cuentas comprobadas de su gestion al beneficiario cada seis meses.
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Publico de Garantias Mobiliarias, permitiendo que los bienes fideicomitidos
fueran excluidos de la masa de liquidacion del deudor y/o garante en los

procesos de insolvencia empresarial.

Asi, con la extension del ambito de aplicacion Ley 1676 de 2013 la inscripcion
de los contratos de fiducia con fines de garantia en el Registro Mercantil de la
Camara de Comercio de la jurisdiccion del domicilio del fideicomitente fue
sustituida por su inscripcion en el Registro Publico de Garantias Mobiliarias.

Al respecto la Superintendencia de Industria y Comercio mediante
comunicacion del 1 de abril de 2014, radicado N° 14-68983 sefial6 que:

A partir de la entrada en vigencia de la Ley 1676 de 2013, las Camaras de
Comercio carecen de facultades para inscribir los contratos de venta con
reserva de dominio de que trata el articulo 952 del Cédigo de Comercio y los
contratos de fiducia mercantil con fines de garantia a que se refiere el articulo
123 de la Ley 1116 de 2006...Por lo expuesto, a partir de la vigencia de la
citada Ley los efectos de las garantias mobiliarias frente a terceros se
produciran con la inscripcidon en el Registro de Garantias Mobiliarias, sin que

se requiere de inscripcidon adicional en el Registro Mercantil.
2. Los costos de constituciéon

No obstante lo afirmado, es claro que la celebracion, registro y ejecucion de
una garantia mobiliaria resulta menos costosa que la celebracion, registro y
ejecucion de una fiducia en garantia, toda vez que en la ejecucion del acuerdo
no interviene un tercero especializado (la sociedad fiduciaria) que administra

los bienes objeto de garantia.

Para efectos de determinar los costos es necesario analizar el papel que juega
la sociedad fiduciaria en el negocio juridico de la referencia, asi, en materia de
administracion, costos de control y ejecucion de la garantia se considera que el
Registro Publico de Garantias Mobiliarias asume una funcion similar a la
funcidn operativa que la sociedad fiduciaria cumple respecto de la fiducia en
garantia, tal y como el registro de los acreedores garantizados, la publicidad
respecto a la ejecucion de la garantia, entre otros.
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En este orden de ideas, atendiendo unicamente a la carga administrativa y de
control es posible entender que la constitucion de una garantia mobiliaria
genera un mayor beneficio econdmico, toda vez que el costo de constitucion de
la fiducia en garantia esta dado por el valor de las comisiones que se cobren
por concepto de administracion, ejecucion de los bienes fideicomitidos, entre
otras, y los costos que adicionalmente se generen por el registro del contrato
en el Registro Publico de Garantias Mobiliarias.

Luego, se considera que el factor diferenciador que justificaria el costo por la
celebracion de la fiducia en garantia, radica en el valor agregado que la
sociedad fiduciaria pueda generar mediante la ejecucion de distintas
actividades que vayan mas alla de un control formal de la garantia, y que
comprendan la inspeccion del estado de los bienes fideicomitidos, su defensa y
proteccion de los actos malintencionados de terceros e incluso del garante y/o
deudor, el pago de impuestos, tasas, contribuciones, sanciones o multas que
llegaren a causarse por el uso, tenencia o explotaciéon econdmica de los bienes
por parte del garante y/o deudor, que a su vez permiten la valoracion del bien
objeto de garantia, la elaboracion de informes de rendicion de cuentas de la
gestion de la sociedad fiduciaria respecto mantenimiento de la vigencia de las

polizas, y renovacion de los avaluos.
3. Pluralidad de acreedores garantizados

El caracter flexible que en un principio se arrogaba a favor del contrato de
fiducia mercantil en garantia, al permitir en términos de Rodriguez-Azuero
(2005) respaldar con un mismo bien varios acreedores que pueden ser
sustituidos e incluso admitir nuevos acreedores (p.481) es introducido por la
Ley 1676 de 2013 y el Decreto 400 de 2014 a favor de las garantias
mobiliarias, permitiendo que estas figuras juridicas gocen de los mismos

privilegios en materia de sindicacion y rotacion de acreedores.

El articulo 17 del Decreto 400 de 2014, en consonancia con los articulos 18 y
40 de la Ley 1676 de 2013 que establecen que el deudor y/o garante tendra el
derecho de constituir otras garantias mobiliarias sobre el mismo bien, y que el
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acreedor garantizado podra solicitar la modificacion del registro de la garantia
mobiliaria, posibilita respecto a un mismo bien objeto de garantia la inscripcion
de mas de un acreedor garantizado, ya sea en un mismo grado de prelacion o
en uno distinto, y la anotacion de su porcentaje de participacion en el valor
cubierto por la garantia, a fin que con los recursos derivados de la ejecucion de
la misma se les pague de acuerdo al orden de prelacion y en proporcion a su

participacion.

Asi por ejemplo, el cumplimiento de la obligacién de pago derivada de un
contrato de mutuo celebrado con cuatro acreedores, personas naturales o
juridicas, puede ser garantizada mediante la constitucion de una garantia
mobiliaria que debera ser inscrita en el Registro Publico de Garantias
Mobiliarias a favor de los cuatro acreedores en el mismo grado de prelacion,
indicando que cada uno de ellos tendra una participacion equivalente a un
cuarto del valor de realizacion del bien objeto de garantia.

Tratdndose de una garantia mobiliaria ya constituida a favor de un unico
acreedor garantizado, el deudor y/o garante podra constituir una segunda
garantia mobiliaria sobre el mismo bien gravado, que debera ser inscrita en el
Registro Publico de Garantias Mobiliarias a favor del segundo acreedor quien,
conforme a la aceptacion del acreedor garantizado, podra concurrir en el

mismo grado de prelacion o por el contrario hallarse en segundo grado.

Al respecto, se evidencia un procedimiento sencillo para efectos de la
modificacion del registro de los acreedores garantizados. Los articulos 40 y
74" de la Ley 1676 de 2013 y el articulo 23" del Decreto en mencién permiten
que el acreedor garantizado modifique la informacién consignada en el

formulario de inscripcion inicial, facultad que podria ser empleada cuando este

' El articulo 74 de la Ley 1676 de 2013 relativo a la subrogacién permite que cualquier acreedor
garantizado de grado inferior pueda subrogarse en los derechos del acreedor garantizado de grado
superior pagando el monto de la obligacion garantizada de dicho acreedor.

" Se entiende que el articulo 23 desarrolla el articulo 40 de la Ley 1676 de 2013 al regular la
modificacién de la informacion incorporada en el Registro, en consecuencia establece que si la
modificacién consiste en una cesion de la garantia, la informacion registral debera identificar al cedente y
al cesionario en la forma establecida en el presente decreto.
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apruebe la inclusion de un segundo acreedor garantizado en el mismo grado de

prelacion, o se celebre una cesion de posicidn de acreedor garantizado.

Precisamente, la posibilidad de registrar varias garantias mobiliarias sobre un
mismo bien y proceder con la cancelacion de uno de estos registros al
extinguirse una de las obligaciones garantizadas, permite al igual que en la
fiducia en garantia la rotacion de acreedores garantizados, toda vez que ante
un evento de cancelacion de la inscripcion de uno de los acreedores
garantizados la garantia subsistira con respecto a los demas conforme al orden

temporal establecido en virtud del acto de registro.

En punto a la fiducia en garantia, en el laudo Banco Superior contra Fiduciaria
Tequendama, de fecha 12 de julio de 2000, se reconocid que:

El contrato de fiducia en garantia cumple varias funciones, entre otras se

encuentran las siguientes: (i) Se pueden garantizar varias obligaciones en

primer grado con un mismo bien; (ii) Los bienes dados en garantia solo deben

responder por las obligaciones expresamente determinadas. Por
consiguiente, no pueden ser perseguidos por obligaciones contraidas con
posterioridad a la celebracién del contrato, y (iii) mediante su constitucion se
evitan los costos de un proceso judicial, ya que la fiducia en garantia

constituye una licita realizacién extrajudicial (subrrayado fuera del texto)

En este sentido, el presente negocio juridico posibilita la vinculacion de varios
acreedores mediante la expedicion de certificados de garantia’ con respaldo
en el valor los bienes fideicomitidos; quienes concurren en el mismo grado de
prelacion y su derecho sobre el valor de realizacion del bien se determina en
razon del porcentaje de su participacion.

llustra lo afirmado, el siguiente ejemplo: habiéndose constituido un patrimonio
auténomo mediante la transferencia del derecho de propiedad de determinados
equipos y maquinaria industrial, el deudor y/o garante solicita a la sociedad

v Rengifo sefiala que el certificado de garantia es un documento que da cuenta de la cobertura o
respaldo de una acreencia, el cual debe expedirse, tal y como se ha afirmado, una vez integrado y
constituido el patrimonio auténomo (Rengifo,2012, p. 204)
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fiduciaria la expedicidon de un certificado de garantia a favor del Banco 1 con el
fin de garantizar una operacion de crédito; en la medida en que se requiera una
mayor financiacion, el deudor y/o garante solicita a la sociedad fiduciaria la
expedicion de otro certificado de garantia a favor del Banco 2 con el objeto de
garantizar una segunda operacion de crédito, asi sucesivamente el deudor y/o
garante podra solicitar la expedicién de varios certificados hasta un porcentaje
del valor del avaluo comercial del bien fideicomitido.

Verificado el cumplimiento de la primera operacién de crédito, la sociedad
fiduciaria procedera a cancelar el certificado de garantia y en su reemplazo

podra expedir otro por el mismo valor a favor de un tercer Banco.
En suma, se reitera que de acuerdo a lo sefialado por Rodriguez-Azuero

Este mecanismo (...) no solo permite cubrir varios acreedores sino que facilita
su sustitucion a lo largo del tiempo, mediante simples cesiones de los
derechos o la expedicién de nuevos certificados, a medida que la cancelacién
de las obligaciones garantizadas con los preexistentes va produciéndose.
(Rodriguez-Azuero, 2005, p. 481)

Finalmente, cabe sefialar que en materia de oponibilidad de la garantia frente a
terceros acreedores, el paragrafo del articulo 3 de la Ley 1676 de 2013
establece que al contrato de fiducia en garantia se aplicara la regulacién
dispuesta para garantias mobiliarias en lo que respecta al registro, la
oponibilidad y la restitucion de la tenencia del bien objeto de comodato
precario, otorgando en principio de manera indistinta a favor de estos negocios

juridicos los mismos efectos.

Asi las cosas, de lo expuesto se concluye que las disposiciones de la Ley 1676
de 2013 y el Decreto 400 de 2014 en materia de prelacion de acreedores
garantizados equiparan el caracter dinamico y diferenciador del negocio
fiduciario, a las garantias mobiliarias, e incluso implican un avance al permitir la

sindicacion de acreedores garantizados en distintos grados de prelacion.

4. Los privilegios en los procesos de insolvencia empresarial



27

Es importante precisar que de acuerdo al articulo 2497 del Codigo Civil, los
créditos garantizados (ya sea con garantia mobiliaria o fiducia en garantia)
pertenecen a la segunda clase, y en consecuencia generan una preferencia a
favor de esos acreedores en el orden de prelacion de pagos de las
obligaciones del deudor, siempre y cuando se hayan cancelado los créditos de

primera clase.

Con la expedicion y entrada en vigencia de la Ley 1676 de 2013, se consolida
el derecho de preferencia de los acreedores garantizados permitiendo la
exclusién de los bienes dados en garantia, cuya inscripcidon conste en el
Registro Publico de Garantias Mobiliarias, de la masa objeto de concurso en

los procesos de reorganizacion y liquidacion, conforme a las siguientes reglas:

A. En los procesos de reorganizacion, siempre y cuando se entienda que
estos bienes no hacen parte integrante de la actividad econémica que
desarrolla el deudor.

El articulo 55 de la Ley 1676 de 2013 establece que a partir de la fecha de
inicio del proceso de reorganizacion no podra admitirse ni continuarse
demanda de ejecucion o cualquier otro proceso de cobro en contra del deudor
sobre bienes muebles o inmuebles necesarios para el desarrollo de la actividad
econdmica del deudor, no obstante los demas procesos de ejecucion de la
garantia real sobre bienes no necesarios para la actividad econdmica del
deudor, podran continuar o iniciarse por decision del acreedor garantizado, y el
juez del concurso podra autorizar la ejecucidon de garantias reales sobre
cualquiera de los bienes del deudor, en los términos del articulo 17 de la Ley
1116 de 2006, cuando estime, a solicitud del acreedor garantizado, que los
citados bienes no son necesarios para la continuacion de la actividad

econodmica del deudor.

B. En los procesos de liquidacién al haberse cancelado los créditos de

primera clase.

Aun cuando el articulo 52 la Ley 1676 de 2013 consagra que los bienes en

garantia de propiedad del deudor en liquidacion judicial podran excluirse de la
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masa de la liquidacion en provecho de los acreedores garantizados o
beneficiarios, su interpretacion debe atender a las disposiciones generales en
materia de prelacidén de créditos del Codigo Civil, exceptuando asi la aplicacion
de la exclusion cuando subsisten créditos de la primera clase por pagar.

En consonancia con el pronunciamiento de la Corte Constitucional en sentencia
C 447 del 2015, Medina afirma lo siguiente:

Como las reglas de privilegio de los créditos no estan derogadas y asi cause
escozor a los acreedores beneficiarios de la Ley de Garantias, es prudente
que se tenga en cuenta que el juez que tramita procesos coactivos singulares
para el pago de los créditos de la primera clase puede interferir el derecho de
apropiacion o la ejecucién especial de la garantia, para lo cual los embargara
y ordenara poner a disposicion del proceso los respectivos bienes (Medina,
2016, p.690).

Al respecto, es preciso senalar que el derecho de preferencia de los
acreedores garantizados, el cual permite la exclusion del bien dado en garantia
de los procesos de insolvencia, no solo es aplicable a las garantias mobiliarias
sino a la fiducia en garantia, en virtud del paragrafo del articulo 3 de la Ley
1676 de 2013, el cual establece que el registro establecido en la Ley tendra
para el contrato de fiducia mercantil con fines de garantia los efectos previstos
en el paragrafo del articulo 55 de la Ley 1116 de 2006.

Asi las cosas, en esta materia no se evidencia un factor diferenciador entre las
garantias mobiliarias y la fiducia mercantil, permitiendo la distincién de alguno

de estos negocios juridicos frente al otro.
5. El pago directo

Previo al analisis de este mecanismo de ejecucion extrajudicial, que se
desarrollara posteriormente, es posible admitir que su inclusion mediante la Ley
1676 de 2013 supone en cierta medida la distincidon de las garantias mobiliarias
frente a una ventaja que el contrato de fiducia en garantia ya reportaba, toda
vez que en el pago directo la realizacién de la garantia se efectua de una forma

mas expedita en la medida en que no interviene un tercero especializado en la
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disposicion del bien objeto de garantia (la sociedad fiduciaria) y la Ley
establece un control especifico, que no admite pacto en contrario, que
propende por garantizar que el precio por el cual el acreedor recibe el bien sea
un precio justo, evitando cualquier tipo de abuso por parte del mismo en la
fijacion unilateral y discrecional del valor del bien.

Finalmente, conforme a lo sefialado en cada uno de los acapites desarrollados
se colige que las prerrogativas de las garantias mobiliarias en materia de
costos de constitucion, pluralidad de acreedores garantizados y pago directo,
relegan las ventajas del contrato fiduciario en mencion, permitiendo que este

ultimo pueda ser sustituido.

. EL REPLANTEAMIENTO DEL NEGOCIO FIDUCIARIO EN MATERIA
DE EJECUCION

En atencion a las consideraciones efectuadas al analizar las ventajas que la
Ley 1676 de 2013 confiere frente a la fiducia en garantia, se plantea la
necesidad de incluir mecanismos contractuales que fortalezcan y fomenten el
empleo del negocio fiduciario en mencion frente a las garantias mobiliarias,

generando un mayor valor en este producto financiero.

En este sentido, es preciso identificar las falencias o dificultades que las
garantias mobiliarias presentan respecto a su ejecucion, en particular se
estudiara el mecanismo de ejecucidon extrajudicial por pago directo, toda vez
que el éxito de una garantia radica en la efectividad de la realizacién del bien
gravado permitiendo que el acreedor obtenga el pago de la obligacién
garantizada.

Asi, con base en este analisis y una vez estudiada la figura de dacion en pago,
por lo general empleada en la fiducia en garantia para efectos de la ejecucion
del bien fideicomitido, se propondra la incorporacién de clausulas contractuales
en el contrato fiduciario que regulen el procedimiento de ejecucién de la
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garantia y establezcan una ventaja comparativa frente a las garantias

mobiliarias
1. La ejecucion por pago directo

Desde una perspectiva tedrica la inclusidn del pago directo dentro del régimen
de las garantias mobiliarias tiene por objeto generar una mayor eficiencia en la
ejecucion de la garantia, consagrandose como un mecanismo expedito en la
medida en que no requiere de la intervencion judicial para la satisfaccion de los
intereses del acreedor.

En este sentido, Villamil Portilla afirma que por lo demas al poderse acudir al
pacto comisorio, se constituiran modalidades de garantias liquidables
automaticamente o autoliquidables por las cuales el acreedor pudiera realizar
directamente la prenda sin acudir al sistema judicial que en verdad hace peor las
cosas por la nociva intervencion de peritos, secuestres y rematadores. En efecto
los remates judiciales son una verdadera tragedia ética en los medios judiciales,
que lesiona en primer lugar la imagen de la judicatura que es ajena a un

problema que en este caso, no puede controlar (Villamil Portilla, 2013, p.77).

La Ley 1676 de 2013 en su articulo 60 consagra el pago directo como
mecanismo extrajudicial de ejecucion de la garantia mobiliaria, estableciendo
que el acreedor garantizado podra satisfacer su crédito directamente con los
bienes dados en garantia por el valor del avaluo realizado por un perito de la
lista que para tal fin disponga la Superintendencia de Sociedades, siempre que
se haya pactado por mutuo acuerdo o cuando el acreedor sea tenedor del bien

dado en garantia.

Al respecto cabe mencionar que si bien la posibilidad de pactar
contractualmente que el acreedor se apropie directamente del bien objeto de
garantia ha sido controvertida por cuanto puede dar a conductas abusivas por
parte del acreedor (Rodriguez, 2014, p. 667), mediante la expedicion del
Decreto 1835 de 2015 se establecen limitantes para el ejercicio de esta

facultad en el marco del derecho de defensa y el debido proceso, armonizando
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el ejercicio de esta prerrogativa con los principios constitucionales que rigen el

ordenamiento juridico.

Asi, el articulo 2.2.2.4.2.3 del Decreto 1835 de 2015 establece a cargo del
acreedor garantizado la obligacién de notificar al deudor y/o al garante a cerca
de la ejecucidén por pago directo a través de la inscripcién del formulario de
ejecucion en el Registro de Garantias Mobiliarias y la comunicacion que para
tal efecto envie por correo electrénico o cualquier medio acordado entre las

partes.

Surtida la notificacion, la Superintendencia de Sociedades debera designar un
perito avaluador quien debera determinar el valor del bien dado en garantia, el
dictamen podra ser objetado por el acreedor garantizado, el deudor y/o el
garante, quienes a su vez podran presentar observaciones respecto a las

objeciones efectuadas por cualquiera de ellos.

Se establece a continuacion, que el perito debera evaluar las objeciones y
observaciones presentadas por las partes y vencido el término de diez dias
entregara un avaluo definitivo con el fin de que el acreedor garantizado proceda
a apropiarse del bien objeto de garantia.

De lo anterior se colige, que estos preceptos protegen los intereses del deudor
y/o garante al propender por un escenario que permite el dictamen de un precio
justo, con base en el cual se tendra por satisfecha la obligacién garantizada. Y
aun mas, el articulo 2.2.2.4.2.3 del Decreto 1835 de 2015 permite que cuando
exista controversia sobre el valor del avaluo definitivo, dado su caracter
obligatorio entre las partes, el interesado pueda oponerse a la ejecucion de la

garantia ante el juez civil competente.
2. Falencias de la ejecucion por pago directo

A pesar de lo anterior, en la practica, la falta de determinacién de la lista de
peritos avaluadores por parte de la Superintendencia de Sociedades, genera

que el mecanismo extrajudicial de ejecucion por pago directo sea inoperante,
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pues, como se ha mencionado, la valoracion del bien conforme a lo estipulado

por la norma es un requisito indispensable para su ejercicio.

Aunado a este aspecto operativo y que se considera de orden temporal, cabe
sefalar que la diferenciacion que la Ley 1676 de 2013 realiza respecto a los
mecanismos para la oponibilidad de la garantia mobiliaria, podria ser empleada
por el garante y/o deudor para controvertir la existencia del contrato de garantia
mobiliaria (sin tenencia del acreedor), y en consecuencia obtener la exclusion

del bien dado en garantia del proceso de ejecucion iniciado.

El articulo 21 de la Ley en mencion, establece que la garantia mobiliaria sera

oponible frente a terceros por la inscripcion del registro o la entrega de la
tenencia al acreedor. Respecto a este ultimo punto Medina ha afirmado que:

Si la garantia mobiliaria que se establecio en primer lugar era con tenencia y
se hizo entrega al acreedor, ya no puede haber otra garantia mobiliaria sobre
el mismo bien, por lo que las que se constituyan después sin tenencia no
tienen eficacia ni serian susceptibles de registro, porque al ser garantia con
tenencia indivisible e ilimitable y el acreedor contar con un amplio derecho de
persecucion, preferencia y retencion, no queda espacio para otras garantias
(Medina, 2016, p.673).

Asi las cosas, el garante y/o deudor a fin de evitar la ejecucion del bien dado en
garantia cuya inscripcion consta en el Registro Publico de Garantias
Mobiliarias, podria alegar que previa a la inscripcion, sobre el bien obraba una
garantia con tenencia a favor de un tercero, invalidando en términos de Medina
el contrato de garantia mobiliaria (sin tenencia), el cual se tornaria inoponible
toda vez que la garantia con tenencia conforme a lo manifestado se entenderia
como preferente e impediria la constitucion de otras garantias en segundo

grado de prelacion.

Lo anterior se explica en la medida en que el Registro Publico de Garantias
Mobiliarias, entendido como un sistema de archivo de informacién de caracter
nacional, adolece de un control material sobre los bienes objeto de garantia,
por cuanto unicamente se ocupa de dar publicidad de las garantias constituidas
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sobre bienes muebles, a fin de establecer la oponibilidad de estos gravamenes

frente a terceros.

Ahora bien, en concordancia con lo expresado por Medina quien sehala que el
pacto de apropiacion es un acuerdo sui generis con estipulaciéon de
enajenacion onerosa del bien al acreedor, bajo la condicién suspensiva de no
pago de la obligacion caucionada (Medina, 2016, p.682); y lo afirmado por
Villamil Portilla, De Cores y Gabrielli respecto al pacto comisiorio (entendido
este como el mecanismo de ejecucion por pago directo), esta figura reconduce
al fideicomiso de garantia, toda vez que el acreedor no tiene que depender en
absoluto del deudor para lograr la satisfaccién de la obligacion a su favor, ya
que en su calidad de titular de la propiedad del bien objeto de garantia, puede
enajenarlo (De Cores, Gabrielli, 2008, p.75-76).

3. La dacion en pago

En el contrato de fiducia mercantil en garantia es usual que las partes en
atencion al objeto y finalidad del negocio fiduciario, pacten la dacion en pago de
los bienes fideicomitidos a favor del acreedor garantizado posibilitando que

este adquiera la propiedad de los mismos, sin intervencion judicial.

Es de mencionar que la dacién en pago es un modo autonomo de extincidén de
obligaciones que presupone un acuerdo segun el cual se habilita al deudor
para que satisfaga el derecho crediticio con un objeto distinto al acordado, pero
que se entiende como su equivalente para todos los efectos. (CSJ Civil, 2 de
feb 2001, M. Jaramillo, p. 30).

Asi, en la practica esta institucion permite obtener el mismo resultado que se
procura obtener mediante el ejercicio del pago directo, toda vez que la
obligacién garantizada se tendra por cumplida con la transferencia de la
propiedad de los bienes fideicomitidos por parte de la sociedad fiduciaria a
favor del acreedor garantizado, quien podra acordar previamente con el deudor

y/o garante los términos en los que se efectuara el negocio juridico en mencion.
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En este sentido, las partes deberan prever la forma en que se determinara el
valor del bien que sera transferido a titulo de daciéon en pago. Conforme al
numeral 2.3.10 del Capitulo | del Titulo Il de la Parte Il de la Circular Externa
029 de 2014 de la Superintendencia Financiera deberan aportar un avaluo de
los bienes fideicomitidos elaborado por un avaluador inscrito en el Registro
Abierto de Avaluadores, y estipular contractualmente su periodicidad y el
alcance de la responsabilidad de la sociedad fiduciaria en la contratacién,
designacion del avaluador y contenido del avaluo en atencion a las
disposiciones de la Ley 1673 de 2013 y sus decretos reglamentarios.

Rodriguez-Azuero reitera lo sefialado al afirmar que el Fiduciario no solo
debera designar un avaluador profesional, escogiéndolo con la prudencia y
diligencia que su cargo le imponen, y ademas, vigilando razonablemente la
calidad y el contenido de su trabajo, sino preverlo con su cliente de manera
que haya absoluta transparencia desde un comienzo, sobre la necesidad de
emplear a este experto y sobre la forma cémo va a designarse, pero
adicionalmente sobre el contenido minimo esperado del trabajo y los criterios

que deben informarlo (Rodriguez-Azuero, 2005, p.484).

Tal y como lo advierte la Corte Suprema de Justicia en sentencia del 6 de julio
de 2007, la dacién en pago carece de régimen juridico propio y suficiente,
situacion que posibilita que el principio de autonomia de la voluntad privada
tenga un amplio margen de accion en la configuracién de este negocio juridico,

el cual es delimitado por un marco legal general.

De lo anterior se infiere que esta institucién a diferencia del pago directo carece
de mecanismos normativos que garanticen el establecimiento de condiciones
de intercambio justas, a través de las cuales se acredite que el valor de los
bienes transferidos a titulo de dacion en pago es equivalente al valor de la
obligacion.

Al respecto la Corte Suprema de Justicia en sentencia del 6 de julio de 2007
sefialé que asi se dedujera el monto de la dacién del valor de la deuda que
por este medio se soluciona, no podria tomarse la acreencia como extremo

para el aludido cotejo, puesto que es lo cierto que en esta clase de
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operaciones estan de por medio otros factores de indiscutido sentido
economico, como son la aquiescencia del acreedor para que el pago se
realice con un objeto distinto al primigeniamente previsto, que supone para él
la recuperacion de lo debido, y la posibilidad que ello traduce para el deudor,
quien de esta manera puede liberarse del crédito y de todos sus efectos,
beneficios que sin duda ostentan significacion patrimonial y que, per se,
impiden establecer si existié o no equilibrio entre el valor que se asigne a la
dacion y el precio comercial que el bien tenia al momento de su celebracion.
(CSJ Civil, 6 de jul de 2007, M. Jaramillo, p. 67).

Sin embargo, esto no obsta para que las partes dispongan el procedimiento a
seqguir a efectos de ejecutar el bien objeto de garantia, mediante la estipulacién
de condiciones que propendan por la proteccién del derecho de defensa del
fideicomitente y en general de los intereses de las partes. Es alli donde la
actuacion de la sociedad fiduciaria cobra vital importancia, quien en términos
de la Corte Suprema de Justicia, como institucion financiera especializada y
profesional en la materia tiene el inexorable deber de hacer efectiva la garantia,
con absoluta neutralidad e independencia de los intereses particulares que
tengan el fideicomitente deudor, el beneficiario acreedor, o €l mismo. (CSJ
Civil, 14 de feb de 2006, M. Jaramillo, p. 23).

Asi las cosas, con fundamento en lo anteriormente dispuesto se proponela
inclusion en el contrato fiduciario de un mecanismo de ejecucion de la garantia
que, ante un evento de incumplimiento de la obligacion garantizada, se
caracterice por el procedimiento de entrega de los bienes fideicomitidos a titulo
de dacién en pago, bajo los siguientes parametros:

La sociedad fiduciaria debera iniciar el proceso de ejecucion de la garantia una
vez notificado el incumplimiento de la obligacion garantizada, para tal efecto
procedera a determinar el valor de los bienes fideicomitidos con base en el
avaluo que elabore un avaluador independiente de las partes, inscrito en el
Registro Abierto de Avaluadores.

El avaluador debera ser seleccionado de comun acuerdo por el fideicomitente y
los acreedores garantizados a la suscripcion del contrato fiduciario, y los costos
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derivados de su gestion deberan ser asumidos por el fideicomitente, y en su
defecto por los acreedores garantizados, quienes los aportaran por cuenta de

éste ultimo.

Del avaluo presentado a la sociedad fiduciaria, debera darse traslado a las
partes por un término de cinco (5) dias, quienes podran objetarlo y formular
observaciones respecto a las objeciones efectuadas por cualquiera de ellos.
Asi, el avaluador debera evaluar las objeciones y observaciones presentadas
por las partes, y debera presentar un nuevo avaluo que tendra en cuenta las
mismas, este se entendera como definitivo y la sociedad fiduciaria debera
proceder a registrarlo en la contabilidad del patrimonio auténomo.

La transferencia de los bienes fideicomitidos a favor de los acreedores
beneficiarios, a titulo de dacién en pago se debera efectuar con base en el
avaluo definitivo, sin embargo se debera incluir una clausula en el contrato
fiduciario que establezca que el valor de los bienes fideicomitidos no podra ser
superior al ciento veinte por ciento'® del valor de la obligacién garantizada,
salvo que los acreedores beneficiarios se obliguen a pagar a favor del
fideicomitente el valor resultante de la diferencia entre el ciento veinte por
ciento del valor de la obligacion garantizada y el valor de los bienes
fideicomitidos.

Asimismo, con el fin de hacer efectiva esta clausula se debera estipular que la
sociedad fiduciaria, unicamente podra proceder con la transferencia de los
bienes fideicomitidos a favor de los acreedores beneficiarios, una vez haya
recibido los recursos que corresponden al valor resultante de la diferencia entre
el ciento veinte por ciento del valor de la obligacion garantizada y el valor de los

mismos.

*se fija este valor como resultado de la practica que las entidades bancarias ejercen al momento de fijar
el porcentaje del valor de la garantia con respecto al valor de los recursos desembolsados por concepto
del crédito otorgado. Asi las entidades fijan un margen de contingencia previendo la posibilidad de que la
ejecucion de la garantia genere costos y gastos adicionales que deberan ser tenidos en cuenta y
sumados al valor de la obligacién garantizada.
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IV. CONCLUSIONES

A lo largo de este articulo se han abordado las caracteristicas relevantes de la
fiducia en garantia y las garantias mobiliarias, que permiten vislumbrar que
estos negocios juridicos calificados como garantias de tercera generacion, se
interrelacionan a través de una dinamica de género a especie, evidenciandose
una tendencia en el ordenamiento juridico colombiano que propende por

flexibilizar el concepto de garantia en atencion a su nocién funcional.

Asi, en consideracién de una realidad material que versa en torno a la
mitigacion del riesgo de incumplimiento de una obligacion, los negocios
juridicos de la referencia suponen la aplicacion del concepto de “propiedad

foue ]

garantia” concediendo un derecho exclusivo sobre los bienes a favor de los

acreedores garantizados.

La similitud en la naturaleza de los negocios juridicos en referencia, facilito el
estudio de los beneficios conferidos por estos en materia de su celebracion, los
costos de constitucion, la pluralidad de acreedores garantizados, y los
privilegios que otorgan respecto a los procesos de insolvencia empresarial,
resultando que las prerrogativas concedidas por las garantias mobiliarias en lo
que respecta a los costos de constitucion, pluralidad de acreedores
garantizados y la ejecucidn de la garantia por pago directo, generan una
ventaja comparativa frente a los beneficios que la fiducia en garantia ofrece,
permitiendo que esta ultima pueda ser sustituida.

En esta medida, y bajo la premisa que el éxito de una garantia radica en la
efectividad de la realizacion del bien gravado permitiendo que el acreedor
obtenga el pago de la obligacion garantizada, resulta necesario la incorporacién
de mecanismos contractuales de ejecucidn de la garantia que fortalezcan vy
fomenten el empleo de la fiducia en garantia frente a las garantias mobiliarias,
generando un mayor valor en este producto financiero. Para tal efecto, la
transferencia de los bienes fideicomitidos a titulo de dacion en pago, debera
realizarse con sujecion a la implementacion de un mecanismo que permita la

contradiccion del avaluo de esos bienes y el pago del valor resultante de la
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diferencia entre el ciento veinte por ciento del monto de la obligacion
garantizada y el valor de los bienes objeto de garantia.

Si bien es cierto que el valor del bien no es lo unico que puede ser objeto de
diferencia entre garante y acreedor, es importante aclarar que la sociedad
fiduciaria no se encuentra facultada para pronunciarse respecto a la
celebracion, ejecucion del contrato de crédito o el incumplimiento de las
obligaciones derivadas del mismo, por lo que de suscitarse una controversia en
torno a estos, las partes deberan acudir al juez competente con el fin de
dirimirla. Lo anterior, no obsta para concluir que la propuesta efectuada en este
articulo constituye un avance en la generacion de valor del contrato de fiducia

en garantia.
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