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RESUMEN

El fideicomiso es una figura juridica establecida en las leyes mexicanas. Sirve para
crear asociaciones de negocios, brindar seguridad financiera y como escudo fiscal.
Se exponen los elementos que lo conforman a fin de facilitar su conocimiento a
empresarios del ramo inmobiliario, analizando sus antecedentes, especificando su
marco legal y fiscal, las ventajas que brinda y los aspectos que hay que cuidar al
constituirlo para no caer en ambigtiedad y discrepancia fiscal. Se destaca la funcién
de la institucién fiduciaria por su importancia. Puede utilizarse como estrategia
financiera y fiscal al brindar seguridad y garantia, sin embargo, si no se establece
claramente su naturaleza administrativa puede generar costos fiscales no deseados

0 poca credibilidad financiera.

Palabras clave: Fideicomiso  inmobiliario, Fideicomitente, Fiduciario,

Fideicomisario, actividad empresarial, estrategia financiera, estrategia fiscal.

ABSTRACT

The trust is a legal figure established in Mexican law. It serves to create business
associations, provide financial security and as a tax shield. The elements that make
it up are exposed in order to make it easier for businessmen in the real estate
industry, analyzing its background, specifying its legal and fiscal framework, the
advantages it provides and the aspects that must be taken care of when constituting

it so as not to fall into ambiguity and discrepancy. fiscal. The role of the fiduciary
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institution stands out for its importance. It can be used as a financial and fiscal
strategy by providing security and guarantee, however, if its administrative nature is
not clearly established, it can generate unwanted fiscal costs or little financial

credibility.

Keywords: Real Estate Trust, Trustor, Trustee, Trustee, business activity, financial

strategy, fiscal strategy.

l. INTRODUCCION

La palabra fideicomiso proviene del latin fideicommissum, que significa comision de
fe o de confianza. El Fideicomiso es una figura juridica establecida en las leyes
mexicanas que permite la transferencia formal de la propiedad de un bien o valor de
cualquier naturaleza o género a una persona debidamente autorizada por la ley para
dedicarse a la actividad fiduciaria, para que ésta lo administre a favor del
beneficiario, que puede ser el mismo propietario original del bien o persona distinta,

de conformidad con la voluntad de aquél, y que se establece mediante un contrato,

siempre y cuando se constituya con fines licitos. (ALVEO, 2012:4)

En su aplicacion préactica, el fideicomiso es utilizado para proteger activos,
salvaguardar los deseos de una persona con respecto a su voluntad testamentaria,
proveer anonimato, garantizar pagos, brindar seguridad fiscal y, destinar fondos a

un proyecto especifico, entre otros.

El uso del fideicomiso inmobiliario emana de la necesidad de destinar y administrar

fondos a un proyecto, y se ha ido popularizando en gran cantidad de operaciones
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de financiamiento e inversion ya que es una herramienta que brinda seguridad
juridica y financiera a los inversionistas o a las instituciones de crédito que participan

en el financiamiento del mismo.

Definir si el objeto que persigue es de administraciébn o conlleva una actividad
empresarial, es una problematica poco clara en la legislacion, en muchos casos,
opaca dentro del contrato, lo que puede acarrear costos fiscales no considerados
en su implementacion o prolongar indefinidamente el retorno sobre la inversiéon a

los beneficiarios.

Il. FUNDAMENTACION TEORICA

Antecedentes

El fideicomiso tiene sus antecedentes en el trust norteamericano utilizado regularmente por
compafiias aseguradoras e instituciones financieras para favorecer el desarrollo de la
industria, ya sea a través de fusiones, integracion de monopolios, distribucion de mercados

entre diversos productores, sostener precios remuneradores de la produccion, etc.

En el trust norteamericano se pueden identificar 4 tipos utilizados para establecer el manejo

de bienes con significacién corporativa (Casillas, 1996: 11-12):

a) ElTrust de inversion (Investment Trust), en el que varias personas aportan recursos
para constituir un fondo comuin cuyo manejo se confia a una Trust Company. Podria

decirse que este es el antecedente del fideicomiso imnobiliario.

b) EI Trust de voto (voting trust), en el que un grupo de accionistas o participantes en

una empresa encomiendan a una compadia fiduciaria que les preste una

127



@UNIVEquTA

representacion comun; de esta manera consolidan una mayoria de votos que puede

influir asi en la marcha de la empresa de manera mas o menos permanente.

c) ElTrust constituido para establecer monopolios (holding trust), mediante el cual se
reciben aportaciones de personas fisicas o morales, dedicadas a actividades
similares, pero que manejan diversas empresas, identificados en la realizacion de

un fin coman y con la finalidad de controlar el mercado.

d) EITrust creado con fines de garantia, al cual recurri6 el sistema ferroviario para
superar el estado de estancamiento en que se encontraba a finales del siglo pasado.
Opera en razén de un crédito que se garantiza mediante la emision de bonos o
certificados, respaldados a su vez por bienes de la empresa emisora que debe
entregar a la institucién fiduciaria para que, en caso de incumplimiento de pago, con

el producto de la explotacién o venta de dichos bienes, se pague a los acreedores.

El principal atractivo del fideicomiso inmobiliario es que conserva ciertas ventajas en
comparacion con la constitucién de una sociedad mercantil, con la finalidad de agrupar
personas para obtener un beneficio conjunto, como por ejemplo: los costos de
administracién son menores, la transmision de bienes es mas expedita, se puede constituir
con al menos 1 persona, tiene un periodo de duracion finito, su forma de extincion es menos

compleja, etc.

Tabla 1. Comparacién Fideicomiso Inmobiliario vs. Sociedad Mercantil

FIDEICOMISO SOCIEDAD MERCANTIL

de

relativamente bajos.

Los costos constitucion  son | El tiempo para su constitucion es menor

en relacion al fideicomiso, debido a las

permisos requeridos.

El contrato de fideicomiso y la | Para transferir las propiedades es

transmision de los bienes se dan en

forma simultanea.

necesario un acuerdo notarial, que es

distinto al acto constitutivo.

Se puede constituir con al menos una

persona.

La toma de decisiones depende de la
asamblea de accionistas.
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El responsable de la administracion es | Los beneficiarios de los rendimientos o

una institucion financiera. utilidades son los propios socios.

El beneficiario puede ser persona | Las operaciones de la administracion
distinta de los fideicomitentes, es decir, | del proyecto se relacionan
de quien lo constituye. intrinsecamente con otras operaciones

de la sociedad.

Tiene un periodo definido de extincion o | Implica una mayor carga fiscal y

cierre. administrativa para los socios.

Fuente: Yucatan Compass Consulting (2018).

En particular, en el fideicomiso inmobiliario, es el fiduciario quien administra el fideicomiso
con el objeto de terminar un proyecto de inversion inmobiliaria y venderlo o entregarlo

completamente terminado.

2.1 Lainstituciéon fiduciaria

La institucion fiduciaria es el actor que le da seguridad y garantia al contrato de fideicomiso
ya que es la titular de los bienes, derechos o valores que integran el patrimonio del

fideicomiso y actta en provecho de los fideicomisarios, de ahi la importancia en su eleccion.

La fiduciaria tendrd todos los derechos y obligaciones que se requieran para el
cumplimiento del objeto del fideicomiso, salvo las normas o limitaciones que se establezcan

al efecto, en el contrato respectivo.

Toda institucion debidamente autoriza por la Comision Nacional Bancaria y de Valores
puede fungir como institucion fiduciaria. (LGIC, 2018) y es la Ley General de Titulos y
Operaciones de Crédito quien fundamenta sus facultades y obligaciones. La institucion
fiduciaria tiene facultades para actos de dominio sobre los bienes afectos al fideicomiso,
puede obtener créditos, dar bienes en garantia, arrendarlos, permutarlos o cederlos,

emprender pleitos y cobranzas, mantener en buen estado los bienes del fideicomiso, llevar
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el control y administracion, llevar registros contables, pagar a terceros, pagar impuestos,

ejercer acciones judiciales, etc.

Se podra remover al fiduciario si no cumple con lo establecido en el contrato a peticién del
fideicomitente, sin embargo, no podra excusarse o renunciar a su encargo sino por causas
graves a juicio de un Juez de Primera Instancia del lugar de su domicilio, y deber& obrar
como buen padre de familia, siendo responsable de las pérdidas o menoscabos que los

bienes sufran por su culpa.

So6lo en el supuesto de que a la institucién fiduciaria no se le haya cubierto la
contraprestacion debida en los términos establecidos en el contrato respectivo, por un
periodo igual o superior a tres afios, podra dar por terminado sin responsabilidad alguna el
fideicomiso, debiendo notificar por escrito a los miembros para que en un plazo de 15 dias

hébiles puedan cubrir los adeudos o buscar otro fiduciario, segin corresponda.

La importancia de la institucion fiduciaria en los fideicomisos inmobiliarios se centra en
conferir el uso de los bienes a la empresa constructora. Toda vez que el fiduciario no es
experto en el tema inmobiliario, debe nombrarse un Comité Técnico, el cual realiza las

funciones de inspeccién y vigilancia de la administracién del proyecto.

Ademas, el fiduciario es quien inspira confianza en el proyecto y de él depende que se
termine en tiempo y forma, independientemente de que la venta y por ende el fideicomiso

se alarguen debido a las fuerzas del mercado.

Por otro lado, es importante que el fiduciario tenga experiencia, ya que su funcién es
mantener las cuentas claras, tanto de obra, como de pagos e ingresos. Muchas
instituciones fiduciarias no quieren asumir el cargo dentro del ramo inmobiliario por la falta

de seriedad de las constructoras, lo cual genera quejas de los inversionistas
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fideicomitentes, de los fideicomisarios y/o de los clientes, haciendo complicado el objeto y

administraciéon del fideicomiso.

2.2. Extincién del fideicomiso

El fideicomiso se extingue por la realizacion del fin para el cual fue constituido, por hacerse
imposible, por convenio entre las partes, por revocacion, por fraude a terceros o por falta
de pago a la fiduciaria. Una vez extinguido el fideicomiso, los bienes o derechos en poder

de la fiduciaria seran transmitidos al fideicomitente o al fideicomisario, segun corresponda.

Tratandose del fideicomiso inmobiliario es importante destacar que los bienes inmuebles
gue sean afectos al fideicomiso deberan inscribirse ante el Registro Publico de la Propiedad

del lugar en donde los bienes se encuentren ubicados.

Asimismo, al extinguirse el fideicomiso inmobiliario bastara con que la institucién fiduciaria
lo manifieste y se registre ante el Registro Publico de la Propiedad en que hubiera sido
inscrito para que surta efectos. Ademas, los fideicomisos inmobiliarios no podran tener una

duracion de mas de 50 afnos.

1. ASPECTOS FINANCIEROS DEL FIDEICOMISO INMOBILIARIO

Del andlisis general, es el fideicomiso inmobiliario aquel por medio del cual se transfieren
bienes y recursos a una institucion fiduciaria para que los administre con la finalidad de
desarrollar un proyecto inmobiliario, ya sea comercial, industrial, de vivienda o cualquier
otro de naturaleza analoga, de acuerdo con las instrucciones sefialadas en el propio
fideicomiso, transfiriendo al final del proceso los bienes inmuebles construidos al

fideicomisario o compradores o0, en su caso, destinar dichos inmuebles al arrendamiento.
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Mediante el fideicomiso inmobiliario se puede generar la trasparencia fiscal y financiera
necesaria y la independencia suficiente para que, desde su constitucion y durante la
construccién del desarrollo inmobiliario, se incorporen nuevos inversionistas o beneficiarios.
También es posible generar la venta de los inmuebles, siempre y cuando se le dé el

tratamiento de fideicomiso empresarial para mantener la transparencia tributaria.

El fideicomiso inmobiliario puede utilizarse para recibir o adquirir bienes inmuebles y
recursos financieros, recibir y, en su caso, gestionar licencias, permisos, proyectos y
estudios de naturaleza inmobiliaria; construir; pagar a proveedores, acreedores y asesores;
licitar, seleccionar y contratar al desarrollador; constituir el régimen de propiedad en
condominio; vender o arrendar; concluido el proyecto transmitir la propiedad de los

inmuebles a los compradores o fideicomisarios, o en su caso, devolverlos al fideicomitente.

Una de las principales ventajas financieras es que se presta para conseguir financiamiento
avalando con el propio fideicomiso o anulando la necesidad de garantias adicionales.
Cualquiera de estas operaciones involucran actividades ya sea comerciales o de

administracién y es en estos conceptos en los que éste estudio centra su atencién.

No debemos confundir los fideicomisos inmobiliarios con los Fideicomisos de
Infraestructura y Bienes Raices (FIBRAS), que son instrumentos financieros relativamente
nuevos que cotizan en la Bolsa Mexicana de Valores (BMV), y que permiten el
financiamiento para la compra o construccion de bienes inmuebles en México. (CELIS,
2017).

Algunas ventajas que guarda el fideicomiso inmobiliario es que se puede constituir y
extinguir en un plazo determinado, sin grandes complicaciones burocraticas ni legales. Se
pueden admitir tantos fideicomitentes como sea necesario para la consecuciéon del objeto
fideicomisito, se pueden aceptar fideicomitentes en el transcurso de la ejecucion del

proyecto, se garantiza la transparencia en la informacion financiera al ser el fiduciario el
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responsable de mantener y administrar las cuentas, se pueden establecer diferentes tipos

de esquemas para admitir diversos tipos de fideicomitentes.

Ademas, se mantiene transparencia fiscal en los fideicomisos empresariales ya que desde
su inicio el fiduciario esta obligado a calcular y pagar los impuestos mediante pagos
provisionales y a calcular el resultado fiscal en términos de ley, independientemente de que

dichas obligaciones correspondan al fideicomisario, como se vera en el siguiente apartado.

Si bien es cierto que el fideicomiso implica costos de administracion, estos son abatidos si
se garantiza la buena administracion del mismo. Esto es, que si se optimizan los costos y
tiempos de construccién y se mantienen los tiempos de entrega, el costo de administracion

del fideicomiso es absorbido por el costo de oportunidad generado.

IV. ASPECTOS FISCALES DEL FIDEICOMISO

El articulo 13 de la Ley del Impuesto sobre la Renta establece el procedimiento de célculo
delresultado fiscal de los fideicomisos, siempre que se realicen actividades empresariales

(énfasis afadido) a través del mismo. (LISR. 2018).

He aqui el primer elemento a considerar: ¢Qué es actividad empresarial? Segun la

legislacion vigente, El articulo 16 del Codigo Fiscal de la Federacion dice:

“Se entendera por actividades empresariales las siguientes: |I. Las comerciales, que
son las que de conformidad con las leyes federales tienen ese caracter y no estan
comprendidas en las fracciones siguientes. Il. Las industriales, entendidas como la
extraccion, conservacion o transformaciéon de materias primas, acabado de
productos y la elaboracion de satisfactores. lll.Lasagricolas, que comprenden las

actividades de siembra, cultivo, cosecha y la primera enajenacion de los productos
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obtenidos que no hayan sido objeto de transformacion industrial. IV.Las ganaderas,
que son las consistentes en la cria y engorda de ganado, aves de corral y animales,
asi como la primera enajenacion de sus productos, que no hayan sido objeto de
transformacion industrial. V. Las pesqueras, que incluyen la cria, cultivo, fomento y
cuidado de la reproduccién de toda clase de especies marinas y de agua dulce,
incluida la acuacultura, asi como la captura y extraccion de las mismas y la primera
enajenacion de esos productos, que no hayan sido objeto de trasformacion
industrial. VI. Las silvicolas, que son las de cultivo de los bosques o montes, asi
como la cria, conservacion, restauracion, fomento y aprovechamiento de la
vegetacion de los mismos y la primera enajenacion de sus productos, que no hayan
sido objeto de transformacién industrial. Se considera empresa la persona fisica o
moral que realice las actividades a que se refiere éste articulo, ya sea directamente,

a través de fideicomiso o por conducto de terceros...”.

El problema estriba en definir qué es una actividad comercial ya que el precepto
mencionado remite a las leyes federales y éstas son indudablemente las leyes mercantiles,
dentro de las que destaca el Codigo de Comercio. Este Cadigo, en su articulo 75 contiene
un listado de actos de comercio desde el punto de vista mercantil, y comenta al final que

“... En caso de duda, la naturaleza comercial del acto sera fijada por arbitrio judicial”.

Definir la naturaleza comercial del fideicomiso es relevante debido a que, en muchas
ocasiones, la manifestacion del objeto que persigue dista de la figura establecida en el
contrato respectivo. Mas especificamente, en el caso del fideicomiso inmobiliario, puede
existir confusion en cuanto al momento de tipificar la actividad empresarial en si, esto es
gue si dentro del contrato se estable la preventa del producto final objeto del fideicomiso
enmarcada en la fraccion Il del Art. 75 del Codigo de Comercio: “las compras y ventas de
bienes inmuebles, cuando se hagan con dicho propésito de especulacién comercial” se esta
ante un esquema de actividad empresarial definitivamente, y le aplica la normatividad

establecida en el Articulo 13 de la LISR.
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Sin embargo, si al momento de su constitucién no es la venta del producto inmobiliario en
si, sino la administracién del mismo el objeto principal del fideicomiso, entonces nos
encontramos ante un fideicomiso de administracién y, por lo tanto, no le aplica lo establecido
en el Art. 13 de la LISR. Por lo tanto, no es tan importante la denominaciéon que se le dé al

fideicomiso, como la naturaleza del mismo.

Para que se genere un impuesto sobre la renta es necesario determinar el resultado fiscal,
y para que haya resultado fiscal debe existir enajenacion. En este orden de ideas, la

constitucion del fideicomiso, per sé, es una enajenacion.

El articulo 14 del CFF, fraccion V establece dos lineamientos para que ésta condicion se
cumpla: que el fideicomitente designe fideicomisario distinto de él y siempre que no tenga
derecho a readquirir los bienes del fiduciario y, en el acto en el que el fideicomitente pierda
el derecho a readquirir los bienes, si se hubiera reservado tal derecho. Por eso es muy
importante identificar cada uno de los actores del fideicomiso y a su vez, establecer
claramente el objeto principal del mismo, més alla del nombre con el que se le designe en

el acto constitutivo.

En todo caso, el fideicomiso inmobiliario es una herramienta atractiva para el inversionista

en todos o alguno de los siguientes sentidos:

- Anonimato: En el pasivo de la desarrolladora (empresa inmobiliaria) aparece el
nombre del fiduciario y no asi el del accionista de la propia empresa o inversionista
del fideicomiso.

- No constituye un aporte directo al capital de la inmobiliaria, por lo tanto, no depende
de un acta de asamblea para ser socio ni de una liquidacion de la sociedad para
reclamar sus beneficios.

- Tiene privilegio de pago con respecto a otras deudas contraidas por el

fideicomitente.
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- Goza de preferencia de pago en caso de liquidacion del desarrollador o
fideicomitente.
- Se puede obtener financiamiento directamente con la misma institucion fiduciaria,

en su caso, simplificando tramites.

Si bien en los articulos 187 y 188 de la Ley del Impuesto sobre la Renta existe un estimulo
fiscal para los fideicomisos que se dediquen a la construccién o adquisicion de bienes
inmuebles con el fin de fomentar la inversién inmobiliaria en el pais, éste sélo es aplicable
para aquellos que se destinen al arrendamiento o a la adquisicion del derecho a percibir
ingresos provenientes del arrendamiento de dichos bienes, asi como a otorgar
financiamiento para esos fines con garantia hipotecaria de los bienes arrendados;
estableciendo ademas que dichos bienes no podran ser enajenados antes de que se

cumplan cuatro afios después de haber terminado su construccién o de su adquisicién.

Este estimulo esta enfocado a la hoteleria con el fin de fomentar el turismo, aunque no es
privativo de este sector; la condicién es Unicamente que los bienes sean destinados al
arrendamiento por lo que valdria la pena estudiar un esquema de arrendamiento con opcion
a compra en un plazo mayor a 4 afios con el fin de aprovechar el estimulo fiscal antes

descrito.

V. CONCLUSIONES

Identificar a los actores del fideicomiso, establecer las actividades que realiza asi como el
objeto principal del mismo es tarea significativa en su implementacion, sobre todo para

definir su impacto fiscal y financiero.

El fideicomiso inmobiliario es un instrumento que aporta seguridad en la inversion en
desarrollos inmobiliarios ya que es un contrato formal, en donde interviene una institucién
fiduciaria debidamente autorizada para llevar a cabo su encomienda y quien es responsable

de que se lleve a buen término el objeto del fideicomiso.
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Brinda seguridad a los inversionistas en cuanto a la rendicion de cuentas, montos y fuentes
de ingresos, es relativamente sencillo de constituir y a la vez, facil de extinguir en relacion

con otras formas de asociacién que garantizan los intereses de los inversionistas.

Puede ser constituido como fideicomiso con actividad empresarial o simplemente como de
administracion. Es importante que el fin que persiga sea acorde con el nombre que se

designe para no crear discrepancia fiscal.

La funcion del fiduciario es estratégica, o en caso contrario, habra que allegarse de
asesores especialistas en la materia, como el nombramiento del Consejo Técnico, que
coadyuven al buen manejo y funcionamiento del mismo, de manera que se ejecuten los
indices de cumplimiento de manera oportuna y adecuada y se apegue la administracién

integramente al proyecto.

Ya que el Cadigo Fiscal de la Federacion identifica el término “empresa”, y el Cédigo de
Comercio establece la definicion de actos de comercio, si la fiduciaria no realiza actos de
comercio, no se considerara como fideicomiso empresarial y le aplica la reglamentacion
relativa a un acto civil, en cambio, si las actividades que desempeiia la fiduciaria
corresponden a actos mercantiles, debera calcular sus impuestos de conformidad con lo

establecido en la LISR para garantizar su transparencia tributaria.

En cualquiera de ambos casos debera quedar establecido claramente dentro del contrato
la naturaleza de la actividad que realizard la fiduciaria de manera que encaje en uno u otro

esquemay no se preste a interpretacion.

El fideicomiso inmobiliario es un instrumento que aporta seguridad en la inversion en

desarrollos inmobiliarios, en donde interviene una institucion fiduciaria debidamente
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autorizada para llevar a cargo su encomienda y quien es la responsable de la consecucion

de su objeto.

Una de sus principales garantias es la rendiciéon de cuentas, montos y fuentes de ingresos,
es relativamente sencillo de constituir y a la vez, facil de extinguir. Es debido a su

versatilidad que puede ser constituido como de actividad empresarial o de administracion.

Corresponde al fideicomitente, en conjunto con el fiduciario, identificar la actividad
preponderante del fideicomiso a fin de asignar el objeto del contrato y no crear discrepancia
fiscal que, en caso de una revisibn por la autoridad hacendaria, conduzca a costos

financieros y fiscales no deseados o considerados en su implementacion.

Para ello, la eleccion y posterior funcién del fiduciario es de suma importancia, de manera
gque se cumpla el programa de construccion, involucre todos los costos fiscales, se
materialicen los rendimientos esperados de manera oportuna, y se concluya en tiempo y

forma.

VI. GLOSARIO

ADMINISTRACION: Es el proceso de planificar, organizar, dirigir y controlar el uso de los
recursos y las actividades de trabajo con el propdésito de lograr los objetivos o metas de la
organizacion de manera eficiente y eficaz. Es una técnica que consiste en la planificacion,
estrategia u organizacion del total de los recursos con los que cuenta un ente, organismo o
sociedad con el objetivo de extraer de ellos el maximo beneficio posible segun los fines

deseados.

ACTIVIDAD EMPRESARIAL: Es toda aquella accién que una empresa lleva a cabo con el
objetivo final de producir y comercializar sus bienes o servicios, generando ingresos a la

empresa y, por lo tanto, generando un volumen monetario para agrandar sus ganancias.

138



@UNWEquTA_

FIDEICOMISARIO: Es la persona fisica 0 moral que tiene la capacidad juridica necesaria
para recibir el provecho del fideicomiso. Puede ser designado por el fideicomitente en el
acto constitutivo del fideicomiso o en un acto posterior. A falta de fideicomisario, seré el

propio fideicomitente el beneficiario del fideicomiso.

FIDEICOMISO: En virtud del contrato de fideicomiso, el fideicomitente transmite a una
institucion fiduciaria la propiedad o la titularidad de uno o mas bienes o derechos, segin
sea el caso, para ser destinados a fines licitos y determinados, encomendando la

realizacion de dichos fines a la propia institucién fiduciaria.

FIDEICOMITENTE: Las personas con capacidad para transmitir la propiedad o la titularidad
de los bienes o derechos objeto del fideicomiso, segin sea el caso, asi como las

autoridades judiciales o administrativas competentes para ello.

FIDUCIARIO: Toda institucion de crédito expresamente autorizada para ello, ésta expresion
se encuentra en el articulo 46, fraccion XV de la Ley de Instituciones de Crédito. En el
fideicomiso podran intervenir varias instituciones fiduciarias para que conjunta o

sucesivamente desempefien el cargo de fiduciario. Si llegara a renunciar o a removerse al

fiduciario, y no se nombra un sustituto, el fideicomiso se dara por extinguido.
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