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INTRODUCCION

Realizar el presente trabajo de investigacién atiende al propodsito fundamental de
integrar una propuesta metodoldgica que se constituya en una guia indicativa para
la formulacion de un fideicomiso de garantia que posibilite el acceso de las
unidades productivas a los mercados financieros para la obtencion de recursos

frescos para su capitalizacion.

La inquietud se derivd de la experiencia iab;:ral que durante muchos afos obtuve y
que ante el pobre panorama de disponibilidad de recursos que se destinan al
sector rural, crei conveniente ampliar las posibilidades para la aplicacion de
mecanismos financieros que parecian exclusivos de ciertos sectores productivos del
pals, y que segun mi apreciacion, mas bien se debe al desconocimiento de las
bondades que pueden ofrecer y a lo que comunmente se le ha calificado como

“falta de cultura financiera”.

Asimismo, cuando hablamos de gue la economia mexicana durante la dltima
década ha sufrido el reordenamiento de las estructuras econdmicas en funcion de
un modelo de competencia abierta, donde el intercambic rebasa cualquier espacio -
econdmico, social y politico y que ademas ha transformado los mecanismos de
participacion del Estado Mexicano, donde toda la actividad se evalla en funcidn de

conceptos de productividad, eficiencia y bajos costos nos obliga necesariamente a
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efectuar una diferenciacion de estos rubios y a optimizar i0s resultados

cuando se refiere al uso de los recursos.

La respuesta a esta situacion generalmente tiende a ser conservadora, es decir, se
plantean mecanismos tradicionales tales como programas de apovo a la produccion
via crédito, capacitacién, organizacién, etc., lo cual no quiere decir que no sean
adecuados, sin embargo, debemos abrir la gama de posibilidades y entre las que

considero de manera especial es al fideicomiso.

El primer capitulo refiere al proyecto de investigacion en donde se justifica e
tema seleccionado, la delimitacion del problema, objetivo generat y especificos,
resefia, asi como, el marco conceptual, la hipdtesis de trabajo y la metodologia

empleada.

El sequndo capitulo presenta una caracterizacion histdrica de la evolucidon del
sector agropecuario mexicano con el fin de diferenciar los efectos y tendencias
que ha generado la politica aplicada al sector y las orientaciones de la politica
financiera. Para su construccién se recurrid a documentos de caracter oficial y a

trabajos de investigadores especializados en &l tema.

Fl tercer capitulo, de primera instancia se aboca a sefiaiar los conceptos y

caracteristicas mds importantes que definen al fideicomiso y tipos desde el punto
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de vista juridico y en segunda instancia se hace mencidn ai fideicomiso publico y

algunas de sus experiencias.

Ei cuarto capituio trata de la constitucion de un fideicomiso de garantia, a través
del cual se garantizd la emisidn de titulos de crédito (pagarés), donde los
recursos se utilizaron para la capitalizacidn de una agroindustria. En su contenido
sefiala los elementos generalizables que debe incorporar una estrategia de este
tipo, tal como la integracion de un diagnostico sobre la unidad productiva,
incluyendo desde la localizacidn, constitucién, exportaciones y ventas, precios,
instalaciones, calidad de sus productos, principal y secundarios, empleados,

seguros sobre sus activos, hasta su situacion financiera y cuestiones legales.

Asimismg, se presenta el esquema general para la emision de titulos de crédito,
el convenio de emision y suscripcion de pagarés, el contrato de colocacion y de
agencia y describe la estructura del fideicomiso de garantia. En la dltima parte se
indican las ventajas que tiene este tipo de fideicomiso.

En el guinto capitulo se anatan las principales conclusiones y recomendaciones,
ademds de integrar en forma resumida la guia indicativa basica para la obtencion
de recursos frescos a traves de emitir titulos de crédito con garantia fiduciaria y

que fue ampliamente tratadoe en el capitulo anterior.

Finalmente se presenta ia relacién bibliografica consultada.



LICENCIATURA EN PLANIFICACION PARA EL DESARROLLO AGROPECUARIO @

CAPITULO 1

EL PROYECTO DE INVESTIGACION

1.1. Justificacion del tema.

La estrategia de desarrollo que ha seguido el pais ha provocado un deslinde de las
actividades gubernamentales y el resguardo de los equilibrios macroecondmicos
limitando el rango de los apoyos directos a la produccion del sector primario.
Situacién que obliga a revisar y plantear alternativas que contrarresten los efectos
qgue desencadena dicha estrétegia economica, si a ello agregamos que
histdricamente la actividad primaria viene arrastrando, el rezago en inversiones
que se refleja en los niveles de capitalizacidn requeridos para un crecimiento
sostenido, cuyo resultado se ha traducido en el incremento de las carteras
vencidas que se han ternado impagables, las altas tasas de interés por el uso def
dinero, en la necesidad de sanear uniones de crédito, el escaso otorgamiento de
créditos, acontecimientos gue se han revertido en la paralizacion de la economia
rural, acotada por el fortalecimiento de un mercado de productos agropecuarios de

importacion.
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En un estudio de ia Secretaria de Hacienda y Crédito Pibiico se determind “que ia
poblacién rural del pais se encuentra marginada de los servicios financieros
elementales, pues sdlo el 15% recibe créditos de la banca comercial, lo que ubica
a México por debajo de otros paises con menor desarrolio como Filipinas, Nigeria y
Honduras”, “Asimismo refiere gue la poblacion rural tiene un costo mayor del

dinero que los que habitan las zonas urbanas”.}

Por lo anterior, se identifican dos lineas fundamentales que desde el punto de vista
financiero limitan la actividad econdmica del sector rural: la primera, existe limitada
disposicion de recursos financieros que lo capitalicen y asi lo confirma la puesta en
marcha el 31 de octubre de 1995 de “Alianza para el Campo”, considerando
programas encaminados a revitalizar el agro, impulsar la productividad y combatir
la pobreza, no obstante la mayoria de los subsidios estan dirigidos a campesinos
organizados, con vision comercial y con acceso a dinero. La segunda linea enmarca
que ia cobertura del sistema financiero mexicano restringe al sector rural de los

servicios que esta brinda a las areas urbanas.

Ante el panorama sefialado proponer opciones que fomenten la capitalizacion del
sector primario es un trabajo prioritario y €5 en ese contexto que se enmarca &l

interés del presente trabajo.

! El Financiero. 19 de septiempre de 1987, pp. 8.
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1.2. Delimitacion del problema.

Se busca analizar las caracteristicas que conforman la creacién de un fideicomiso
determinando sus beneficios y expectativas como instrumento que permita
incrementar el nivel de capitalizacidn da los productores a través de la colocacion
de titulos y el desarrollo de operaciones de crédito en los mercados financieros,
para la adquisicidn de maquinaria y equipo, de capital de trabajo, de viviendas, de!

mejoramiento de infraestructura comercial vy agropecuaria, entre otros.

La investigacion se apoya en el andlisis de un fideicomiso de garantia operado
durante 1990-1997 para una agroindustria dedicada a la produccién de jugo de

naranja, localizada en el estado de Veracruz.

1.3. Objetivo general.

Desarrollar una propuesta metodoldgica que se constituya en una guia indicativa
para la creacion de un fideicomiso como mecanismo que posibilite el acceso de las
unidades productivas a los mercades financieros para la obtencidon de recursos

frescos.
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1.4, Gbjetivos especificos.

* Abordar |2 problematica que ha caracterizado al medio rural como resultado de
la politica agricola mexicana.

= Analizar I3 tendencia que ha presentado la politica de financiamiento al sector.

« Conocer la estructura y marco legal que regula el funcionamiento del
fideicomisc en México y algunos resultados de su instrumentacidn.

» Analizar el caso de un fideicomisoc de garantia aplicado en la rama
agroindustrial del estado de Veracruz,

« Proponer una guia indicativa basica para la obtencién de recursos frescos a

través de un fideicomiso de garantia.

1.5. Marco conceptual.

La complejidad que presenta hoy en dia la agricultura mexicana ha sido resultado
de un proceso histérico, que ha conformado una estructura agraria heterogénea
come consecuencia de un desarrollo desigual y polarizado. Esto se refleja en ia
existencia de numerosas unidades productivas donde imperan las relaciones no
capitalistas (campesinas), con recursos escasos, frente a unidades agricolas
capitalistas que aportan la mayor parte de la produccion agricola nacional. Esta

diferenciacion ha determinado diferentes mecanismos de acumulacion de capital

en el campo mexicano.

10



LICENCIATURA EN PLANIFICACION PARA EL DESARROLLO AGROPECUARIO ﬂ)

Et surgimiento y consolidacion de sectores dindmicos en la produccidn agricola
obedecid a distintas exigencias en diferentes periodos inmersos en una estrategia
general de desarrolio de la economia, al mismo tiempo gque funciond como punto
de partida para la predominancia de la agricultura capitalista en ciertas regiones
del pa:’s.'De esta manera el Estado desempefio una accion importante a través de
las modalidades de reparto agrario y de la politica de apoyo a la modernizacidn de

la agricultura,

Ef rasgo predominante de la politica agricola se orientd a incrementar la produccion
nacional, y hasta mediados de los sesenta se tuvo éxito en esto. Sin embargo, se
logré dando privilegio a productores y regiones definidas a través de las grandes
obras de riego, de creacién de infraestructura, de politicas de crédito, extensidn
agricola y de precios de garantia que beneficiaron relativamente a ciertos cultivos

respecto a otros.

Es evidente que esas politicas incidieron en gran medida en las posibilidades de
acumulacion de las unidades de produccidn capitalista que han logrado una alta

capitalizacidn y productividad.

Mientras que por otro lado dio existencia a un sector que presenta una serie de

problemas de dificil solucién como son la productividad, de la pobreza de amplios

1
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sectores, de la alimentacidn, de la captacion o pérdida de divisas, de la generacion

de empleos, de la migracién y del desarrollo regional, entre otros.

No obstante, al inicio de los afios ochents cuando parecia que la economia
reencontraba el camino del crecimiento con base en lo0s recursos provenientes del
petroleo, el gobierno mexicano bajo la presién de los organismos financieros
multilaterales adoptd un programa de reformas para hacer manejable la cuenta
corriente, equilibrar la balanza de pagos y contener la inflacion. Las politicas de
ajuste y estabilizacion en el sector agropecuario produjeron precios relativos de
productos e insumos que afectaron negativamente los términos de intercambic v la
rentabilidad del sector. La inversion federal decrecid mas que el resto de la
economia; el mantenimiento y rehabilitacidn de la infraestructura agricola se
redujo y en su gran mayoria se postergd sin ser compensado por la inversion
privada. Los subsidios a precios, insumos y consumo descendieron fuertemente
como porcentagje del PIB sectorial. Las instituciones agropecuarias
gubernamentales redujeron su tamafo y sus funciones. La politica monetaria
contrajo los volimenes de crédito y reasignd su destino, por cultivo y tipo de

productor.

A partir de 1985, vy sobre todo desde diciembre de 1987, la politica comercial de
eliminacion progresiva de barreras arancelarias y no arancelarias desembocd en la

faita de proteccion nominal a la produccion agropecuaria. Los impactos adversos

12
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de ests politica se agudizaion por la caida de i0s precios internacionales de ios
productos fuertemente apoyados por la politica de subsidios del principa!l pais

proveedor de alimentos a México.

La crisis agropecuaria ha profundizado los desequilibrios internos y provocado
efectos multiplicadores adversos sobre otras ramas importantes de la economia
nacional. El desplome del volumen agregado del empleo y del ingreso rurales no
sélo ha significado agravamiento en la miseria en el campo, sino también
contraccién en la demanda efectiva de productos de la industria y, en
consecuencia, disminucion de la produccidn, la inversion y ef empleo en las ramas

manufactureras que producen bienes de produccién y de consumo para el agro.

A partir de 1990 en el marco del Plan Nacional de Modernizacion del Campo se
establecié como principio fundamental fa necesidad de incrementar el nivel de vida
y bienestar de los productores agropecuarios. Para ello se ha dado vigencia a tres

vertientes basicas a desarrollar antes de que concluyera dicha decada.

La primera vertiente fue un programa de apoyos directos al ingrese denominado
PROCAMPO y plantea; los siguientes objetivos: brindar apoyo directo a mas de 3.3
millones de productores rurales, de los cuales 2.2 millones estan al margen de los
sistermas actuales, fomentar la reconversidn de aquellas superficies en las que sea

posible establecer actividades que tengan una mayor rentabilidad, compensar 10s

13
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subsidios que otros paises, especiaimente los desarroliados otorgan a aigunos
productores agricolas, estimular la organizacidn de los productores para
modernizar la comercializacion de sus productos, lograr que los consumidores
nacionales tengan acceso a alimentos a menor precio, incrementar la
competitividad de las cadenas productivas, en especial la actividad pecuaria, y

frenar la degradacién dei medio ambiente.

La segunda vertiente, denominada PROCEDE propuso consolidar la nueva politica
agraria para que la propiedad de |a tierra sea base del desarrollo agrario e influya,
en forma determinante, en el incremento sostenido de la produccién, productividad
y rentabilidad en el medio rural y se traduzca en mayores ingresos, bienestar sociai
y fortalecimiento de la calidad de vida en comunidad, como objetivos senala:
Otorgar seguridad juridica a todas las formas de propiedad de la tierra, dar
certidumbre documental a los predios rasticos, avanzar en la legalidad, desarrollo,
bienestar, equidad y justicia para los campesinos de México, procurar justicia
agraria con respeto a los derechos agrarios, mejorar las candiciones organizativas
en las que se desarrollan las actividades sociales y econdmicas de los nucleos
agrarios, superar las limitaciones del minifundio, facilitar ur;a justa y productiva
circulacidn de los derechos agrarios y la propiedad rural, ofrecer servicios

institucionales modernos y de excelencia a los sujetos agrarios.

14
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La tercera vertiente, llamada Alianza para i Campo busco resuitados en el corto
plazo y como objetivos principales: Aumentar progresivamente el ingreso de los
productores, incrementar la producciép agropecuaria a una tasa superior a la del
crecimiento demografico, producir suficientes atimentos basicos para la poblacion y

fomentar las exportaciones de productos del campo.

En esta tercera vertiente se inscribe la realizacién de la presente investigacion,
especificamente constituyendo el fideicomiso en un mecanismo que posibllite la
generacion de recursos frescos para financiar sus proyectos y en consecuencia

favorecer el ingresos de los productores.

1.6. Hipotesis de trabajo.

La crisis permanente que ha caracterizado al medio rural ha desencadenado
agudos desequilibrios economicos, sociales y por ende politicos que se refiejan en
los niveles de bienestar de la poblacion, de las formas de produccion vy de la
productividad, en su incapacidad para dar respuesta a los compromisos contraidos
con la banca, por lo que es rea! la permanencia de un proceso de descapitalizacién
de ta actividad y que sdlo a través de mecanismos de participacién directa y activa
pueden atenuar y en su momento revertir este proceso de deterioro. El fideicomiso
es un mecanismo eficiente, que en su primera etapa ha tenido influencia directa en

las zonas urbanas y en forma limitada en el sector agropecuario. El fideicomiso es

15
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una institucidn juridica que respaida ia capacidad de aprovechamiento de ios
recursos disponibles en el mercado financiero nacional e internacional y conlleva la

capitalizacion de las unidades productivas.

1.7. Metodologia.

En funcidn del método de investigacion cientifico se ubican los procesos y
fendmenos que permiten comprender el desarrollo histdrico rural, tratando de

explicar el origen, desenvolvimiento y las tendencias del problema a estudiar.

El estudio se sustenta en una investigacién documental, derivada del analisis
bibliografico y hemerografico relacionados con el tema. Asimismo, la informacidn
que aqui se vierte es resultado de la experiencia en el area fiduciaria de una
Institucion de Crédito de Banca Muitiple.

Por lo gue hace al estudio del caso, cabe aclarar que los datos que se mencionan
no seran actualizados, debido a que es parte importante del presente andiisis [a
comprension cabal de la situacion econdmica imperante en ese momento en Ia

agroindustria y que fue el entorno que explica las conclusiones a las que se llega

en este trabajo.

16
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CAPITULO 2

EVOLUCION DEL SECTOR AGROPECUARIO MEXICANO

Hasta 1930, veinte afios después del inicio de la Revolucidn, si bien el ndimero de
gjidatarios era ya considerable, alcanzando el 47% del total de productores
agricolas, la superficie perteneciente a los ejidos era solamente un 6% del total.
En general las grandes haciendas no habian sido afectadas por la reforma agraria
y la propiedad del 94% de la tierra agricola correspondiente a los propietarios
privados estaba concentrada: solamente el 0.3% de las explotaciones privadas

poseia el 56% de la superficie total.

El cambio provocado por la reforma cardenista fue espectacular. En 1940 casi la
mitad de las tierras agricolas del pais eran ejidales, incluyendo la mayor parte de
la superficie irrigada. La participacién de los ejidos en la superficie de labor pasd
del 13% en 1930, al 47% en 1940; en el caso de la superficie irrigada, el
incremento fue del 13 al 57%. El producto agricola ejidai gue en 1930 habia
alcanzado solamente el 11% del total, en 1940 llegd a 53%. Es decir, despues
de la reforma cardenista los ejidos eran propietarios de mas de la mitad de las
mejores tierras agricolas del pais y aportaban también mas de la mitad del
producto agricola nacional. Desde entonces el ejido constituyd una parte
fundamental en la estructura agricola de México. Pero otra transformacion
fundamental habia tenido lugar durante ese periodo; el latifundio tradicional

habia sido eliminado como forma dominante de explotacion agricola.

17
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La estructura latifundista de la agricultura se habia originado en la necesidad de
expropiar las tierras de las comunidades indigenas y constituir el mecanismo
para generar la mano de cbra libre que requeria el desarrollo del modelo

econdmico primario exportador.

Esa estructura agraria era funcional al modelo primario exportador; pero a pesar
de su necesidad historica, representaba un fuerte obstdculo al desarrollo del
mercado interng gque era la base del crecimiento industrial. EIl monopolio de la
propiedad de la tierra, como todo estranguiamiento monopélico, provocaba que
el equilibrio del mercado se alcanzara con una oferta reducida y precios relativos
elevados, en beneficios de los propietarics terratenientes. En contrapartida, el
proceso de industrializacion que crecia en funcion del mercado interno se veia
frenado por la escasez de materias primas y el elevado costo de los bienes

salarios.

Hasta antes de la crisis mundial, los grandes terratenientes habian tenido la
fuerza necesaria para imponei' estas condiciones, acumulando elevadas
ganancias derivadas de! monopolio en fa propiedad de la tierra. La crisis def
modelo primario exportador significo el fin de la hegemonia econdmica de los

terratenientes y el mayor poder de los capitales industriales.

Al romper el monopalio de [a propiedad de la tierra, la reforma agraria sentd ias
bases para una rapida ampliacion de la oferta agricola. La superficie cosechada
que hasta 1934 habia disminuido, aument a partir de ese afio alcanzando tasas
cercanas al 4 6 5% anual, lo que adn suponiendo un progreso productivo bajo y
un efecto neutro en la intensificacion de 1a estructura de la produccién seria

suficiente para generar un crecimiento acelerado del producto agricola.
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De 1940 5 1958 &l producto sectorial crecio a una tasa media anual de 5.8%; en
particular, el agricola progresd a una tasa de casi 7% anual. Este acelerado

crecimiento se explica por tres factores:

Primero, la reforma agraria que rompio los estrangulamientos monopdlicos y
permitid el crecimiento acelerado de la inversidn en la agricultura, hasta
entonces blogueada por el monopolio en la propiedad de la tierra.

Segundo, la inversién publica, sobre todo en obras de irrigacidn, que permitio la
incorporacion de recursos naturales importantes e incrementd la productividad y
versatilidad de las tierras agricolas. De 1934 a 1950 [a inversion pablica
canalizada al sector agropecuario crecid a una tasa del 17% anua! en términos

reales.
Tercero, el comportamiento relativamente favorable de los precios agricolas.

El primer factor aporté la base social y de organizacién de los recursos
productivos. Ef segundo mejord la base natural y favorecid el desarrollo
tecnoldgico. Ambos factores constituyeron la posibilidad del auge de ia
agricultura. El tercer factor, la valorizacién relativamente favorable de los
productos agricolas. Por el lado de la demanda, la recuperacién internacional y el
desarrollo acelerado del mercado interno en productos que tenian elevada

elasticidad-ingresa, permitieron también un fuerte crecimiento de la agricultura.

La reforma aéraria, las obras de infraestructura y los precios reiativos favorables,
generaron un importante proceso de capitalizacion de la agricultura mexicana
que posibilitd el auge agricola. A partir de 1958 se inicié el periodo conocido
como de “desarrollo estabilizador”. En este periodo se dio prioridad al estimulo a
la iniciativa privada y se enfatizé en la industrializacién como motor de! desarrollo
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eConomico. La tasa de crecimienio del sector industrial alcanzé una media anual
de 9% anual. Se profundizé el proceso de sustitucion de importaciones mas alla
de los bienes de consumo final, hacia los bienes intermedios y de capital. Se
apoyo este proceso con una politica de desarrollo hacia adentro, basada en un
proteccionismo comercial con aranceles elevados y cuotas de importacion a

numerosos productos.

La politica agricola se transformo para hacer corresponder el desarrollo sectorial
con los objetivos del crecimiento nacional, sobre todo en lo referente a la
estabilidad del nivel general de precios. El freno al crecimiento de los precios
agricolas, ademas de Tesultar indispensable para la estabilidad del nivel general
de precios, se estimaba conveniente para apoyar el consumo interno y favorecer
una mayor preductividad a través de |a utilizacion de los recursos naturales en

cultivos mas intensivos.

El modelo de desarrollo mantuvo condiciones macroeconémicas favorables al
sector industrial, principalmente a través de la sobrevaluacion monetaria v la
politica comercial proteccionista para el sector. Los menores precios agricolas
favorecian la estabilidad de los precios internos, evitando presiones inflacionarias
via costos v manteniendo precios relativos bajos para las materias primas vy los

hienes salarios a fin de favorecer el desarrollo industrial.

No se ignoraba que esta politica pudiera tener efectos negativos sobre el
desarrollo agricola. Sin embargo, explicita o implicitamente, esto encontraba
justificacién en dos ideas de amplia aceptacién de la época. Primero, que el
mayor desarrollo industrial tendria un efecto de arrastre capaz de estimular el
crecimiento de la agricultura y de los demas sectores economicos.
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En segundo iugar, que ius efectos negativos de ia poiitica de precios sobre la
agricuttura podrian ser compensados a través de apoyos a la produccion que

significaran menores costos unitarios.

Si la agricuitura no podia ser estimulada por mayores precios, podria serfo a
través de menores costos. Los estimulos compensatorios de la politica agricola se
apoyaron en un importante proceso de inversidn plblica, en el establecimiento
de programas de asistencia técnica y de fomento a la produccion, asi como en la
utilizacién de diversos mecanismos para reducir el costo del crédito, del riego y

de los insumos.

Entre 1958 y 1981 la inversidn pablica canalizada a la agricultura crecié a una
tasa anual superior al 10%. En el periodo de mayor deterioro de los precios
agricolas, es decir, después de 1962, el ritmo de crecimiento de la inversion se

incremento hasta llegar a 13.5% entre ese afio y 1981.

Simultaneamente los subsidies mantenian bajos los precios de los insumos
agricolas. De 1958 a 1972, a pesar del congelamiento de los precios agricolas, la
relacidon entre los precios de la produccion vy los precios del consumo intermedio
se mantuvo sin deterioro. A partir de 1973, como consecuencia de la
recuperacion de los precios agricolas y del incremento de los subsidios, el
diferencial a favor de los precios de la produccidn agricola respecto a su
consumo intermedio -se incrementd significativamente. Aungue los precios
agricolas bajaban respecto al nivel general, se revalorizaban fuertemente con

relacién a los precios de sus insumos.

Los subsidios gubernamentales dentro del programa de crédito oficial
representaban entre el 40 y 60% del monto del crédito. Los subsidios
acumulados a través de este mecanismo significaron cerca del 9% del total de!
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producto interno bruto sectorial. A esto debe agregarse ademas 6% de subsidio
via gasto publico en el manejo de las obras de irrigacion y las empresas de
fomento agricola. Ademas, los subsidios a los precios de los insumos
agropecuarios representaron otro 5% del producte sectorial. En total, los
subsidios a través de estos mecanismos equivalian al 20% del producto

agropecuario mexicano.

Mas que reflejar un abandono del campo, esta evolucion confirma la incapacidad
de la politica sectorial para compensar el desestimulo a la inversion privada
provocada por el sesgo anti-agricola de las politicas econdmicas. Por otra parte la
ejecucion de la politica secterial compensatoria se vio fuertermente afectada por
la polarizacién existente en el sector agropecuario. En la politica, esto provoco
que el sesgo anti-agricola de las politicas econémicas se combinara con un sesgo
de la politica sectorial en contra del pequefio productor.

Los elevados recursos que se canalizaban a la agricultura a través de los
distintos mecanismos de politica sectorial, como la inversidn pdblica en
infraestructura, los subsidios en el mantenimiento y operacién en las obras de
irrigacion, los subsidios a la maquinaria y a otros bienes de capital, las
subvenciones aplicadas a los fertilizantes y a otros insumos modernos, las tasas
preferenciales de crédito y ios apoyos mas importantes encaminados a disminuir
los costos de la produccién agricola, beneficiaron fundamentalmente a aquellos
productores que usufructuaban las obras de infraestructura, empleaban
maquinaria, utilizaban insumos modernos y tenian acceso al crédito oficial; es
decir, fundamentalmente al sector empresarial de la agricultura. En
contrapartida; la gran mayoria de los productores que no se beneficiaban de las
grandes obras de infraestructura ni utilizaban bienes de capital ni maquinarias o

insumos modernos y no tenian acceso al crédito institucional, solamente
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irend @ la rentabiiidad originada por ia baja en ios precios

€
relativos, sin beneficiarse de los estimulos de la politica compensatoria.

Esta politica no sélo mantuvo la polarizacién existente en el sector agropecuario,
sino que incluso la acentud, favoreciendo a los grandes agricultores, puesto que
quienes hacian mayor uso de la infraestructura y la tecnologia recibian mas
crédito, se beneficiaban de una proporcién mayor de subsidio. Al contrario,

mientras mas atrasados eran los productores, menos subsidios recibian.

La politica compensatoria tuvo también limites en sus efectos dentro de la
agricultura empresarial. Las distorsiones introducidas en los precios relativos a
través de los subsidios provocaron el desarrolio de un patrén tecnolégico que
utilizaba recursos escasos y costosos para el pais. Por ejemplo, en la utilizacidn
del riego subsidiado se generalizaron técnicas de irrigacion que utilizaban
elevados coeficientes de agua, pero con bajos costos de infraestructura propia y
de operacion predial. Esta separacién entre el productor y los costos reales del
agua de riego provocd deficiencias en el mantenimiento de la infraestructura de

irrigacion.

El mismo efecto distorsionador se presentd en el uso de ia maquinaria agricola,
los fertilizantes y otros insumos los cuates eran utilizados dentro de un patrén
tecnologico sin correspondencia con la disponibilidad real de recursos en el pais.
La insistencia de reanimar la agricultura a través del apoyo del sector publico dio
como resultado un sistematico aumento de la participacion relativa del Estado en

el desarrollo sectorial.

Tanto la inversion publica como los subsidios fiscales canalizados al sector
crecieron en forma acelerada. Entre 1965 y 1980 Ia inversién pGblica realizada en

el sector agropecuario crecié a una tasa de 12.4% anual en términos reales. En
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el case de los subsidios, la tasa de crecimiento es semejante; 12.5% anuai entre
1970 y 1981.?

Las profundas transformaciones que significaron un gran crecimiento de la
capacidad productiva del pais tuvieron también efectos negativos, al causar
diversos desequilibrios: economia altamente concentrada en unas cuantas
ciudades, el equilibric ecologico se ha roto, el desarrollo ha sido muy disparejo
por regicnes y sectores; asi como por estratos de ingreso de la poblacién. En el

campo existen zonas en que la pobreza alcanza niveles extremaos.

Desde mediados de la década de los sesenta, algunos indicadores sefialaban el
agotamiento de la etapa de crecimiento elevado sobre la base de la sustitucion
de importaciones. Para hacer frente a esta situacidn, era necesario adaptar la
estrategia econdmica al cambio de las condiciones, con el fin de aprovechar las
oportunidades que ofrecia el mercado externc para compensar la pérdida de

dinamismo del mercado interno.

En lugar de efectuar cambios estructurales a fondo, se intenté compensar el
debilitamiento de la produccion con medidas para aumentar la demanda, que
comprendieron la adquisicion por parte del Estade de empresas en dificil
situacion financiera y la creacion de nuevas empresas publicas en campos de

actividad antes limitados a la accidn de los sectores social y privado.

Al mismo tiempo se aumentaron los subsidios al resto de las empresas, con el
proposito de evitar el deterioro de su nivel de produccién y de mantenerias

financieramente a flote,

2 Gomez. Oliver Antonio. "Desarrolle nacional y el papel det sector agrepecuario”. Mimeo, México 1995, pp.13.
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Con elio se propicid la acumuiacion continua de desequilibrios econdmicos y
financieros hasta que éstos llegaron a un punto en el que era preciso realizar
ajustes econdmicos severos, como la contraccion de l2 demanda y las
devaluaciones. Los esfuerzos que se hicieron para adaptar las estructuras
econdmicas del pais a las nuevas realidades fueron insuficientes. Las dificultades

se multiplicaron a consecuencia del aumento rapido de la poblacion.

Durante los setenta, el endeudamiento externo desempefid un papel
compensatorio que ayudd a frenar el deterioro econdmico. La premura por
corregir los desequilibrios estructurales cedid paso a la urgencia por atender
directamente los rezagos con la inyeccion de los recursos provenientes del
petréleo vy del endeudamiento externo. A partir de la sequnda mitad de 1982,
caracterizada por una deuda externa excesiva, déficit fiscales y de balanza de
pagos elevados, y desequilibrios estructurales que se habian agravado.

En el segundo tercio de los afios ochenta el Gobierno inicid un proceso de
cambio orientado a transformar la planta productiva, elevar el nivel general de
eficiencia de la economia y ha desarrollar un sector exportador capaz de generar

fos recursos necesarios para el desarrollo.

2.1. Principales acciones orientadas a lograr la eficiencia econémica.

Bajo este panorama caracteristico del sector primario y ante la inminente
liberalizacion econdmica a la que Meéxico debia sumarse, los objetivos nacionales
a partir de 1989 se sustentaron en tres lineas de estrategia que habrian de regir

la politica econdmica general:

1. Estabilizacidn continua de la economia
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y

2. Ampliacién de la inversion productiva

3. Modernizacion econdmica’

La primera linea de estabilizacion continua de la economia buscd la estabilidad
del nivel general de precios. “Cuando la inflacion es elevada, el aumento
acelerado de los precios se convierte en uno de los mas importantes obstaculos
del desarrollo...asimismo es una condicion para obtener un desarrollo mas

justo”.*

Esta estrategia se extendio a todos los campos de la politica econémica:

« Los ingresos y gastos publicos que permitieran el financiamiento equilibrado

del sector publico
» A la politica monetaria, financiera y crediticia compatible con la estabilidad de

precios
« Al fortalecimiento del ahorro interno v la intermediacion financiera

« A la politica cambiaria para evitar ajustes abruptos
« A la concertacidn con los diferentes sectores

La segunda linea ampliacidon de la inversion productiva considerd que los

recursos necesarios solo podian provenir:

o De un mayor ahorro interno pablico o privado
» De una mejoria de los términos de intercambios del pais
« De una reduccidn de las transferencias netas de recursos reales al exterior’

3 Plan Naciona! de Desarrglio 1989-1994, México, 1995. pp.21.

* Qp.cit. pp. 38.
5 Op.cit. pp. 63.
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Para ello era necesario modernizar el sistema financiero, asi como ei disefio de
nuevos instrumentos que diversificaran el riesgo v el financiamiento a plazos
mavyores, ofrecer tasas de interés competitivas con el exterior, ademas de la
renegociacion de la deuda externa,

Uno de los principales soportes en el control de la inflacién y en el cambio
estructural fueron los Hamados “Pactos Econdmicos” disefiados de acuerdo con

fos siguientes objetivos:

« Mantener finanzas pUblicas sanas (a través de reducir el tamaric del sector
plblico y privatizar las empresas no estrateégicas manejadas por el Estado)

o Aplicar una politica monetaria restrictiva (la inflacidn es esencialmente un
fendmeno monetario causado por la excesiva expansion del crédito, que sélo

puede corregirse mediante una politica monetaria restrictiva)

« Corregir la inercia salarial (mediante la adopcidn de contratos de més largo

plazo en términos de una inflacién anticipada)
« Controles de precios negociados®

La tercera linea de modernizacion econdmica considerd que seria acompafiado

por un amplio conjunto de reformas estructurales:

« Reforma fiscal
e Privatizacion de empresas paraestatales

« Renegociacién de la deuda externa

¢ Aspe. Armetla Pedro. "E! camino mexicana de fa transformacidn econémica”. Ed. FCE. México 1993. pp.18.
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+ Retorma al sistema financiero

e Apertura comercial

Con elfo la estrategia de modernizacidn econdmica se fincé en la idea de que
ésta se deriva de un sector publico eficiente, una mayor competitividad det
aparato productivo al exterior, la existencia de un sistema de reguiaciones que
alienta fa actividad econdmica de los particulares; en suma mayor productividad
y competitividad en las diferentes &reas: el campo, infraestructura,

comunicaciones y transportes, telecomunicaciones, turismo, etc.

El 2 de mayo de 1990 el Ejecutive Federal presentd al Congreso de la Unién la
iniciativa de reformas a la Constitucién Politica de los Estados Unidos Mexicanos
para suprimir la exclusividad del Estado en la prestacion del servicio de Banca,
establecida el 18 de noviembre de 1982. La restauracion del cardcter mixto en el
sistema bancario y apertura al transito de la intermediacion especializada a la
general constituyeron dos elementos primordiales de la reforma estructural

introducida en el sistema financiero mexicano.

Restablecer un régimen mixto obedecid a los principios generales de politica
economica como 1o sefiald la exposicidn de motivos de la iniciativa frente a los
cambios en México y el mundo, la atencidn de las responsabilidades basicas del
Estado requiere una mas selectiva propiedad estatal y una mas amplia

participacion de la sociedad.

No podemos admitir un Estado tan propietario, con tan considerables recursos en
la banca, en un pais con nuestras carencias y necesidades, con urgencias
sociales basicas. Al ampliar la esfera de accidn de los sectores privado y social en
la prestacion del servicio de banca y crédito, no sera necesario canalizar fondos
publicos adicionales en la aln necesaria capitalizacion e indispensable
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modernizacion de las instituciones. Por lo contrario, el gobierno podrd aprovechar
sus activos y liberar sus recursos para atender la infraestructura y los servicios

gue son objeto de reclamo social y proposito esencial del Estado.

Lo consecuente es considerar a la prestacidn del conjunto de servicios
financieros como actividad de interés general que debe estar sujeta a las normas
y reglamentos que emita el Estado en ejercicio de la autoridad, y no como

servicios publicos sujetos a concesidn.

Bajo esos criterios se expidid la Ley de Instituciones de Crédito, la Ley para
regular las Agrupaciones Financieras y un Decreto que reformé y adiciond a la

Ley del Mercado de Valores.

Esta legislacion mantiene para la banca de desarrollo el caracter de instituciones
de derecho publico y prevé la transformacion de los bancos comerciales en
empresas de derecho privado; instituye nuevos regimenes concernientes al
capital y a la administracion de los citados bancos comerciales; actualiza el orden
normativo aplicable a las operaciones de estos (ltimos, y permite avances de
consideraciéon hacia la intermediacién universal mediante la integracién de
Grupos Financieros compuestos por distintos tipos de intermediarios.

Las reformas a la Constitucidn Politica de los estados Unidos Mexicanos a partir
del 28 de junio de 1990 y la legislacion secundaria que entrd en vigor el 19 de

julio del mismo afio crearon un nuevo sistema financiero en México.”

Tanto el Plan Nacionat de Desarrollo 1983-1988 como el que se refiere al lapso
1989-1994 y sus correspondientes Programas Nacionales de Financiamiento del

? Diano Ofictal de la Federacion. México. 18 de julio de 1990,
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Cesarrolto, destacan la importancia que tiene para i combaie a ia infiacion y, en

general, para alcanzar crecientes niveles de crecimiento econdémico.

Los planes senalan ia importancia que tiene lograr una mejor asignacion de los

recursos financieros, para lo cual establecio criterios generales:

» Propiciar la integracion de grupecs financieros, con una clara tendencia a la

banca mundial.

« Fortalecer {as operaciones de los grupos bancarios buscando una asignacion
de recursos mas equitativa y consistente con los esfuerzos de

descentralizacion de la actividad econdmica.
e Promover un sistema de coberturas sobre depdsitos.

= Transformar l0s bancos de fomento en bancos nacionales de desarrollo
sectorial, asignandoles el desempefic de los correspondientes fideicomisos

financieros de fomento.

» Adaptar las relaciones financieras con el exterior a las nuevas condiciones

internas y externas.

Las crisis, los procesos de ajuste y las reformas estructurales han provocado

efectos trascendentes en el desarrollo agropecuario gue se manifiestan :
En primer lugar, el deterioro en el crecimiento glebal y en la demanda interna asi

como los problemas derivados de los desequilibrios macroecondmicos tuvieron
un importante impacto negativo en el desarrollo agricola.
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En segundo iugar, la apertura economica y la orientacion dei desarrolle hacia el
exterior se presentaron justamente cuando las condiciones internacionales de los
mercados agricolas eran particularmente desfavorables y estaban en marcha
importantes negeciaciones en el ambito mundial.

En tercer lugar, la profunda transformacian en el rol del Estado estuvo lejos de
ser un proceso ordenado y controlado; en gran medida ha estado marcado por el
colapso de las finanzas piblicas. Esto significd grandes dificultades para un
desarrollo agricola que en gran parte descansaba en la politica agricola

instrumentada con recursos fiscales.

2.2. Incidencia de los cambios macroeconémicos sobre la agricultura.

El primer impacto de la crisis de 1982 sobre el desarrolio agricola fue el de la
recesion economica general. Al interrumpir un crecimiento econdémico de varias
décadas, la crisis abarco a todos los sectores prodf.nctivos. Los procesos de ajuste
afectaron fuertemente la inversién, los problemas derivados de las
modificaciones del tipo de cambic generaron dificultades para consolidar

procesos productivos estables.

Los problemas derivados de la insuficiente infraestructura, asi como la deficiente
operacion de los servicios en el medio rural dificultaron la reasigna_cién de los
recursos productivos en funcion de la orientacion del desarrollo hacia el exterior.
Frecuentemente las exportaciones agricolas enfrentan cuelios de botella de las
cadenas de comercializacidn. Las carencias en la infraestructura de
transformacion, conservacion y transporte de los productos agricolas; la
irregularidad de los servicios y comunicaciones; la inexistencia de sistemas
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financieros adecuados; y la deficiente informacion de mercados han constituido

fuertes obstaculos para ta reconversion productiva de la agricultura mexicana.

La politica restrictiva, combinada con las dificultades de la deuda interna del
sector plblico v la desconfianza en la estabilidad, provocaron tasas de interés
sumamente elevadas que tuvieron un fuerte impacto sobre el desarrollo
agropecuario. Esto se presento simultaneamente a la eliminacién de subsidios en
el sistema de crédito agricola, que habia representado una de los elementos mas

importantes dentro de las politicas de apoyo al sector agropecuario.

El impacto mas grave sobre la agricultura provino del ajuste fiscal y del
desmantelamiento de la politica fiscal compensatoria. Durante décadas la
inversion publica desempefié un papel esencial para promover la inversion
privada en fa agricultura a través de la dotacion de infraestructura fisica en obras
de irrigacion, electrificacion, comunicaciones, y de introduccion de servicios

generales para |localidades alejadas de los centros urbanos.

Una gran parte de los programas de desarrollo agricola como la investigacién, la
extension, la asistencia técnica, la capacitacién, los controles sanitarios y los
apoyos directos a la produccion y comercializacion eran realizados por el Estado.
Los subsidios a través del sistema de crédito de los precios subvencionados y del
gasto publico en fomento agricola eran base esencial del desarrollo agricola

nacional.

Después de ser un sector altamente subsidiado, |a agricuitura se enfrentd a la
exigencia de convertirse en un sector altamente productivo y competitivo; sin
embargo, simultdneamente, el rezago del medio rural en infraestructura fisica,
servicios y condiciones de vida, lejos de haber sido superado, se ha agudizado. A

estos cambios se agrega la reforma estructural de! ejido.
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La reforma agraria que cred los ejidos modernos fue el mecanismo para romper
las barreras a la inversion productiva derivadas del monopolio en la propiedad de
la tierra. Sin embargo, el gjido llegd a convertirse en una barrera al desarrollo de
la inversién productiva en la agricultura. Las caracteristicas de esta forma de
tenencia impedian el acceso a fuentes de financiamiento diversificadas,
dificultaban posibilidades de agregacidn de oferta e impedian opciones de

intensificacion productiva para un desarrolio agricola mayor.

La agricultura ejidal se desarrolld estrechamente articulada con los mecanismos
de intervencion gubernamental en el marco de la politica agricola compensatoria.
Las condiciones de excepcion, las salvaguardas y los controles derivados de la
personalidad juridica del ejido inhibian las posibilidades a la inversién privada.

Las transformaciones méas profundas se llevaron a cabo en las instituciones
estatales vinculadas al agro (a raiz de la crisis de la deuda en 1982), sobre todo
a partir del gobierno salinista en el que se reformod el proyecto nacionalista
basado en el desarrollo hacia adentro. A finales de 1993 quedd definido el nuevo
marco institucional para el agro que esta disefiado para que la economia rural se
desenvuelva a partir de las tendencias del mercado nacional e internacional,
desmantelando una serie de instrumentos de regulacién sobre tos mercados
rurales a través de los cuales el estado mexicano habia ejercido una importante

intervencién en las actividades productivas.

El nuevo papel asignado a la agricultura mexicana en un proyecto econdmico que

rebasa las fronteras nacionales y que integra a México al proceso de
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globalizacién, ya esta disefiado en fos programas de politica sectoriai, en ias

reformas institucionales, y en las cldusulas negociadas en el tratado comercial.®

La respuesta del campo a este nuevo marco es un proceso mucho mas
complicado. La transformacién de la agricuitura mexicana se esta dando de
manera desigual de acuerdo a fos distintos sistemas agricolas y regiones del pais.

Por una parte la dinamica del mercado determina fa incorporacion o exclusion de
actividades, regiones y productos. Por otra, las reformas a la politica
agropecuaria podran reforzar estas tendencias, o también sostener otras. La
desregularizacion de los mercados agricolas y la privatizacion de los agentes
productivos se fueron dando en contextos muy distintos, determinados por las
propias dindmicas de la organizacién econdmica y social y sobre todo en relacién
con la insercion de la agricultura al mercado nacional e internacional, asi como
por el grado de desintegracion de las economias productoras de alimentos
basicos. A su vez, las consecuencias de la propia potlitica sectorial de
estabilizacion y ajuste también fueron modificando los contextos rurales.

La crisis agricola de los afios recientes es en si la continuacion de una crisis que
se origina en el modelo bimodal de la agricultura mexicana que se gesto en el
primer modele de desarrallo modernizador. Bajo el modelo de industrializacidn
hacia adentro, 1a politica macroecondmica también tuvo un sesgo anti-agricota
tanto en las décadas de desarrolio estabilizador (1955-1970), como durante el
desarrollo compartido {1970-1976). La crisis de la agricultura campesina y de la
produccion de basicos es una crisis permanente desde los afios setenta. El sector

no ha salido de esta crisis.

sappenaini, Kirsten. "La transformacion de la vida economica del campo mexicano™. Ed. Plaza y Valdés. México 1995.

pp. 219.
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La reforma estructural del gobiermno de Carios Salinas de Gortari se dirigio a

modernizar el sector agropecuario con base en:

« La reforma del articulo 27 constitucional, con el propdsito de compactar la
tierra de labor agricola a fin de formar unidades de produccidn de escalas
media y grande que constituyan agronegocios eficientes y competitivos;

* La desregulacion estatal, para dejar de subsidiar indiscriminadamente al
campo y revertir el sindrome de la ineficiencia;

+ La apertura comercial, para presionar al sector agropecuario a competir en el
mercado externo, depurar las ramas productivas y consolidar las unidades

mas competitivas internacionalmente, y
« La definicidn de una politica acorde con las medidas de cambio estructural.

La estrategia gubernamental se fincd en dos lineas de modernizacidn: a) la
dominante, que consistid en impulsar a los agronegocios en gran escala
financiados e integrados por el gran capital bancario, agroindustrial y comercial
privado, nacional y extranjero, y b) la subalterna, dirigida a crear unidades de
produccion de escala media con la compactacién de tierras de agricultores
pequefios 0 medios capaces de generar eslabonamientos agroindustriales.

La eficiencia y la competitividad de los productores dependen de factores
estructurales tales como el tamano del predio, la tecnologia empleada, la escala
y organizacién de la produccion, la diversificacion y alternancia de cultivos, los
patrones de cultivos aplicados, los eslabonamientos industriales y comerciales y
la viabilidad y capacidad de exportacién, la relacion beneficio-costo y el nivel de

precios. Este estilo de desarrollo agropecuario requiere de nuevas formas de
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financiamiento; por un lado la supresion y el otorgamiento selectivo de subsidios
¥, por otro, la aplicacion de mecanismos de financiamiento con base en la

diferenciacion social y productiva de los agricultores.

Considerando que ei financiamiento global procede de dos fuentes: las publicas
{banca de desarrollo, fideicomisos vy gasto publico) v las privadas (banca
comercial nacional y extranjera, aseguradoras privadas, empresas
agroindustriales nacionales y transnacionales y corporaciones empresariales) y
ante los ajustes que en forma inminente se estan dando en la economia rural, el
andlisis de las formas de financiamiento se hace indispensable, sobre todo
cuando hablamos de la existencia de sectores productivos diferenciados que

deben enfrentar fa competencia ante la apertura comercial.

La politica de financiamiento hacia el sector ha gquedado sujeto al modelo de
apertura comerciat y por tanto ha sufrido serias transformaciones gue impactan
de muy variadas formas en la vida economica, social y politica del sector. En el

siguiente punto se abordan esas transformaciones,

2.3. Politica de financiamiento al sector agropecuario.

No pueden entenderse los cambios en las politicas de financiamiento rural sin
enmarcarlas en las reformas del sistema financiero mexicano v la liberalizacién
de los mercados financieros. Junto a las politicas de estabilizacion (firma de
diversos Pactos Econdmicos), las reformas estructurales (apertura comercial,
reforma fiscal, de inversionas extranjeras), |a reforma del sistema financiero fue

estratégica para el nuevo modelo de libre mercado.

La reforma financiera consistio en seis medidas complementarias:
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+ Liberalizacidn financiera.

* Desarrollo del mercado de dinero.

» Reprivatizecidn de la banca comercial.

» Medidas para incrementar la competencia en et sector financiero.
¢ Reforma de la banca de desarrollo y de los fideicomisos publicos.

s Autonomia al Banco Central.

Particularmente para fines del presente trabajo s6lo se hace referencia a la

primer medida y en algunos casos se consideran aspectos de las restantes.

ta medida de liberalizacion financiera planted dejar de controlar las tasas de
interés sobre los activos y pasivos de la banca; eliminar las cuotas crediticias y
todo tipo de préstamos obligatorios, ademas de eliminar el encaje legal y los
coeficientes de liquidez; con el objeto de orientar a la banca a competir por los
fondos vy ampliar el crédito al sector privado tanto para el consumo como para

la inversion.

La reforma de la banca de desarrollo v de los fideicomisos puablicos
(BANCOMEXT, NAFIN, FIRA, BANRURAL, etc. } consistié en dar mayor énfasis al
sector privado; se buscé que la banca de desarroilo se constituyera en

complermento de la banca privada.

El cambic en el papel del Estado, como caracteristica del modelo de libre
mercado, deja su lugar a los actores privados, retomando con ello el control de
los procesos productivos. En materia de financiamiento agropecuario el cambio,
se expresd como fa tendencia a eliminar las bancas agricolas nacionales o
modelos centralizados de financiamiento rural y la aparicion de diferentes

férmulas sustitutas de organizacion crediticia,
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La transformacion de la banca de desarrollo se explica no solo por el cambio en
el pape! del Estado v el ajuste presupuestal de los programas de estabilizacion;
un elemento adicional fue el agotamiento del modelo v su fracaso operativo
{escasa penetracion, altos costos de operacion, incapacidad de llegar hasta los

beneficiarios y desviacion de cuantiosos subsidios).

El retiro del Estado del financiamiento agropecuario ha tenido diversos efectos:
un vacio que no ha sido ilenado por la banca comercial ni por las nuevas formas
de organizacion de los productores {como las Uniones de Crédito, las Cajas de
Ahorra 0 los Fondos de Autoaseguramiento), creando mayor polarizacidn social,
el encarecimiento del crédito dirigide a la agricuttura y un retroceso productive y

tecnologico.

Los efectos han sido mas significativos y criticos par la celeridad con que se han
efectuado, pues tan sblo el cambio sustancial en el crédito agricola se realizd en

dos afios.

“La inversion plblica destinada al capital fijo en el sector agropecuario
disminuyé fuertemente, representando en 1990 apenas el 20% de la inversion

canalizada al sector en 1980.

Los subsidios fueron reducidos drasticamente, de representar entre 1982 y 1986
del 2 al 3% del Producto Interno Bruto (PIB) a menos de 0.7% en 1991. Aungue
con la puesta en marcha del PROCAMPO este porcentaje se elevd en 1994 la
descapitalizacion aguda y el enorme deteriorc de la planta productiva
(produccion de leche, de carne, de granos basicos, entre otros) ha continuado.

38



LICENCIATURA EN PLANIFICACION PARA EL DESARROLLO AGRGPECUARIO

La inversidn extranjera directa gue entrd al pais entre 1988 y 1994 fue de 48,776
millones de ddlares, en tan solo 6 afios, el doble de lo que habia entrado al pais
en los Ultimos 18 afios. Sin embargo en el sector agropecuario tan solo se invirtid
el 0.7% del total, alrededor de 340 millones de dolares”.®

“La mayor parte def crédito rural es canalizado por FIRA y BANRURAL. No
obstante’ que los volimenes del mismo han disminuido fuertemente: en 1987 el
crédito fue de un 2.13% del PIB, contra el 4.16 en 1980; proporcionalmente, la
participacion total del crédito rural disminuyd en un 50% en esos siete afios. El
credito al sector productivo agropecuario comparado con la cartera total del
sistema bancario cayd en términos relativos de representar en 1980 el 23% a
5610 9.2% en 1993".%°

En 1987 el crédito agropecuario representd solo el 3% del crédito total de la
economia, mientras participé con el 7% en el PIB. Para 1992 el crédito

agropecuario participé con el 7% de! credito a la economia.

La drastica reduccidn de subsidios en el gasto plblico para el agro iniciada a
principios de los ochenta fue especiaimente severa en la segunda mitad. Esta
tendencia se mantuvo a principios de los noventa y se compensd parcialmente
con el anuncid de PROCAMPO en 1993. Estos subsidios se canalizaban a través
de: subsidios al crédito (tasas de interés negativas y costo operativo de las
instituciones de crédito); subsidio al seguro agropecuario (primas y costo
operativo de ANAGSA y AGROASEMEX); subsidios a los precios de garantia
{precios y operacion de CONASUPO), subsidios a través de fertilizantes, semillas,
asistencia técnica, empresas paraestatales, entre los mas importantes. Hasta la

8 Cruz, Hernandez Isabel. "Transformaciones en el financiameento rural mexicane durante el sexenio salinista. Cuademos
Agrarios, México 1995. pp. 97.
0 Op. Cit. Pp. 98.
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aparicion de PROCAMPO nu se contaba con esquernas de subsidio directo a ios

productores.

El 4 de octubre de 1993 el Gobierno anuncié fa introduccién de PROCAMPO, a
partir del ciclo C/I 1993-94. A este programa se destinaron 6,400 millones de
pesos iniciales en 1993; para 1994 se presupuestaron 11,700 millones para los
productores que durante los tres L'Jltirnos afios hubieran sembrado maiz, frijol,
trigo, arroz, algoddn, soya y sorgo. El programa funcioné bajo el esquema de
subsidios como pagos directos al productor y tendria una vigencia de 15 afios; en
su fase de transicion fue vinculado a la reduccion de los precios de garantia.

La fase definitiva que se implementd a partir de 1995 contemplé un esquema de
apoyos por hectdrea segun las diferencias regionales y la eliminacion de los
precios de garantia. La légica del programa fue buscar la liberalizacidn gradual
del mercado para reducir sustancialmente la produccidn de maiz y frijol e
incentivar por la accion del libre mercado la produccion de cultivos mas rentabies

para el productor.

Politicas de tasa de interés. Otra de las medidas de liberalizacion financiera fue
cambiar la politica de tasas de interés agropecuarias. Esta politica modificé
selectivamente los subsidios para establecer tasas reales, muy superiores a las

que rigen para la agricultura de Estados Unidos y Canada.

Con la desaparicion de las tasas de interés subsidiadas, se elimind una de las
principales lineas definitorias del crédito de fomento. A partir de 1989 se
establecio una politica de eliminacién de subsidios a las tasas de interés y de
establecimiento de tasas reales. Con tasas negativas al crédito agropecuario
sostenidas hasta 1988 el subsidio era aplicado tanto al capital prestado como al

costo financiero.
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Los programas y politicas de financiamiento rural han sido canalizadas a través
de diversos instrumentos e Instituciones, entre las que destacan los Fideicomisos
Instituidos en Relacién con la Agricultura (FIRA) en su calidad de Banco de
sequndo piso, la banca comercial y el Banco Nacional de Crédito Rural
{BANRURAL) como Bancos de primer piso y diversos fideicomisos especificos
como el Fideicomiso de Riesgo Com'partido (FIRCO), el Fondo Nacional de
Empresas de Solidaridad {FONAES) y ta Financiera Nacional Azucarera (FINA).

Como parte del programa de reestructuracion de la banca de fomento
desaparecieron el FIDECAFE, FIDEHULE, FIDEPAL vy otros cinco fideicomisos

especificos.

Estos instrumentos se caracterizaban por actuar sin una estrategia comun de
operacion, algunos como instrumentos de financiamiento y subsidio, otros como
capital de riesgo, crédito directo v a la palabra. la diferenciacién en los apoyos a
los agentes econdmicos del sector agropecuario ha obedecido a la existencia de

una racionalidad capitalista y otra campesing, la primera caracterizada por:

» Organizar la produccidn en el trabajo asalariado.
e Participar de la innovacion tecnoldgica.

« Tener escalas de produccién adecuadas.

e QOrientar el producto al mercado.

+ Obtener una relacidn costo-precio favorable.

« Capitalizar parte de los beneficios.
Mientras que la racionalidad campesina:

« Se basa en el trabajo familiar.

M



LICENCIATURA EN PLANIFICACION PARA EL DESARROLLO AGROPECUARIO @

» Emplea tecnologia tradicional.

= Son limitadas las escalas de produccion.

e El producto se destina al autoconsumo y suplementariamente al mercado si
genera excedentes.

« Elingreso se emplea en la reposicién de las condiciones de produccién.

» Busca resistir la relacion costo precio adversa™.!!

Actualmente el sistema de organizacion y apoyos al campo ha implicado un

proceso de modernizacién que ha incluide principalmente:

Retiro del sector publico de la produccion y distribucién de los insumos

» Modificacion de los esquemas de precios vy comercializacion, dirigido a una

mayor formacion de los mercados

« Cambios en el articulo 27 Constitucional y a las leyes reglamentarias,

incluyendo la Ley Forestai y de Aguas

« Un nuevo esquema de crédito en funcidn de los diferentes estratos de
productores, destacando el programa de crédito a la palabra de Programa
Nacional de Solidaridad (PRONASOL)!?

La estrategia de modernizacion incluyé ademas tres etapas:

La de corto plazo planted apoyar al sector agropecuario mediante la correccion
de los desajustes, la eliminacion de las rigideces y el establecimiento de nuevos

" Salinas, Callejas Edmar. “El financiamiento dei sector agropecuano en Mexico 1689-1994". Revista de Comercio

Exterior. Vol. 45 Nan. 1. México 1985, pp. 95.
' Gecretaria de Agncultura y Recursos Hitraulicos. Programa de Apoyos Directos al Campo. Mimeo. México 1995. pp. 43.
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sistemas de produccion y comercializacidn. En esa fase se emprendio el
programa emergente de combate contra la pobreza extrema para mejorar las
condiciones de vida de la mayoria de las familias rurales.

La etapa de mediano plazo, sobre la base de los logros de la anterior, busco
elevar el bienestar social en ef campo y generar una oferta alimentaria eficiente y
competitiva en condiciones de apertura comercial.

La tercera etapa es de largo plazo y buscaria que el agro adquiera capacidad de
acumulacion propia y extrasectorial y pueda atraer en forma sistematica recursos

tecnoldgicos y financieros para proyectos agricolas, pecuarios v forestales.

En. términos generales se ha venido observande 1a ineficiencia del sistema
financiero y la incapacidad ¢ imposibilidad de muchos productores para
constituirse en sujetos de crédito, una deficiente asignacién de los recursos de
inversion v la dependencia permanente respecto de los subsidios dando fugar a
una profunda transformacidn del sistema financiero rural mexicang, cuyos

principales ejes fueron:

« La eliminacidn en 1988 del “encaje legal”.

» La desaparicion de la Aseguradora Nacional Agricola y Ganadera, S.A.
(Anagsa) y la creacién de Agroasemex, con lo que la recuperacion de crédito

por medio del seguro disminuyd.

« La instauracion de tasas de interés variables, de manera que el rédito en
términos reales al fomento agropecuario siguiera siendo de los mas baratos

del mercado, pero siempre positivo.
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Ei establecimiento de criterios de rentabilidad en ia operacién dei Banrurai y

Ia libertad para financiar cualquier actividad,

Imposicion de garantias adicionales a créditos del Banrural y la eliminacién de
las restructuraciones generalizadas; es decir, se eximid al Banco de la
obligatoriedad por prestar y se fe impuso la responsabilidad de formular

analisis de riesgo para cada financiamiento.

Se fragmentaron las funciones de las instituciones que conferman ef sistema
financiero rural, de manera que los productores ubicados en zonas de
siniestralidad recurrente y baja productividad se canalizaron al Pronasol para
recibir financiamiento a fa palabra, con montos bajos y a tasa cero. Los
productores de bajos ingresos, pero con potencial productivo, serian
acreditados por el Banrural, con apoyo de FIRA, mientras que los medianos y
grandes praductores serian atendidos prioritariamente por la banca comercial,

en coordinacidn con FIRA, Nafin y Bancomext.

Una de las tendencias mas preocupantes del campo mexicano se relaciona con la

creciente desinversion de los agentes institucionales (bancos y empresas) y de

los productores ademas de los siguientes factores:

Al desaparecer Anagsa y exigirsele a Banrural mayor rigor en el otorgamiento
de los créditos, asi como trasladar una parte importante de su cartera al
Pronasol, el financiamiento de ese banco disminuyd afectando
fundamentalmente la produccién de granos basicos.

Los productores que caen en cartera vencida, aun cuando reestructuren sus
adeudos, vuelven a recibir financiamiento solo de manera selectiva.
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Al no existir el encaje legal, la banca comercial canaliza sus recursos ai
campo con estrictos criterios de rentabilidad, retirdndose de los estratos de
los productores medios y bajos e incluso de algunas actividades que

considera de alto riesgo.

Las reformas al sistema financlero rural, la pérdida de rentabifidad del sector

agropecuario, ademas de la devaluacion de diciembre de 1994 explican el

crecimiento exponenciat de la cartera vencida.

La solucion al problema de las carteras vencidas ha traido consigo la puesta en

marcha de diversos mecanismos:

RN

El Fideicomiso de Reestructuracion de Carteras Vencidas (Fircaven, 1991)

El Sistema de Reestructuracion de Cartera Agropecuaria ( Sireca, 1994)

El Acuerdo Inmediato de Apoyo a Deudores (Ade, 1995)

El Acuerdo para el Financiamiento del Sector Agropecuaric y Pesquero
{Finape, 1996)

El Acuerdo de Apoyo Financierc y Fomento a la Micro, Pequefia y Mediana
Empresa (Fopyme, 1996)

Programa de Beneficios a los Deudores de Créditos del Sector Agropecuario y
Pesguero {Punto Final, 1999)

Programa de Beneficios a los Deudores de Créditos Empresariales (Punto

Final, 1999)

El Fircaven se orientd a sanear la cartera vencida que el Banrural acumuld de

1988 a 199t. Ei Sireca se dirigid a todos los deudcres agropecuarios y se

presento como una opcidn eminentemente financiera para resolver el problema

de hqundez temporal de las empresas agropecuarias, pero no atendié el problema
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central: la falta de rentabilidad o viabilidad de las empresas. Ei Ade surgié como
respuesta al notable incremento de las tasas de interés después de la
devaluacion, su finalidad fue aliviar la carga financiera tanto de las personas
fisicas como de las morales, asi como para facilitar la reestructuracion de créditos
empresariales, agropecuarios, hipotecarios, de consumo y de tarjetas de crédito.
Cabe sefialar que para el otorgamiento de apoyos, ni en el Ade ni en e} Sireca se
tomé en cuenta la capacidad de pago de los deudores, sino sdlo el monto del

adeudo.

Los programas Finape y Fopyme, se instrumentaron para apoyar el desarrollo de
las micro, pequefias y medianas empresas que enfrentaban problemas de
liquidez, derivadas de una mayor carga financiera, por lo cual dichos programas
ofrecieron la posibilidad de reestructurar los adeudos, ademas incluyeron el
otorgamiento de descuentos generalizados hasta de 40% en los pagos segln el
saldo de la cartera, y la absorcidn del costo de los descuentos por el Gobierno

Federal y la Banca.

Dentro del programa Punto Final se establecieron beneficios de descuentos de
hasta un 60% con lo que se ofrecid una Ultima oportunidad a los deudores con

problemas de pago.

El problema de ia descapitalizacion de los productores adn representa un
obstaculo para la reactivacion de la actividad agropecuaria por lo gue la

busgueda de opciones de financiamiento es una tarea fundamental.

Por lo anterior se concluye que el sistema financiero rural no ha

cumplido con sus tres funciones basicas que son:

» Movilizacion del ahorro rural
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+« Financiamiento del sector

« Asignacion eficiente de los recursos

El incumplimiento de las funciones basicas del sistema financiero rural ha

ocasionado las siguientes consecuencias:

a) un crecimiento acelerado de tierras ociosas,
b) rentismo,

¢) regresion tecnoldgica en la produccion, y
d} procesos migratorios significativos.

Lo cual hace pensar que el escenario de financiamiento selectivo tendera a
mantenerse, pues a la banca comercial no le interesa participar en un sector
que demanda, sin mucha respuesta, inversiones de largo plazo y de alto

riesgo. 2

Las circunstancias expuestas en este capitulo, permiten concluir que los
problemas del sector agropecuario mexicano son profundos y que las opciones
de financiamiento parecen estrechas ante un modelo de desarrollo cuya
sustancia es |a libre competencia y donde el mercado determina |a sobrevivencia
de las formas economicas, la reduccion participativa del Estado, las restricciones
monetarias y crediticias y como resultado se ha hecho adn mayor la brecha entre
los que logran incarporarse al modelo, que son los menos, y los que quedan al

margen o tratan de integrarse al mismo.

Es claro que uno de los problemas mas arraigados del sector es [a falta de dinero
y lo seguird siendo hasta que el modelo de desarroilo no io vea como un sector

3 Santoya C., V. Horacio. EtAl, “Tendencias def financiamiento rural en México”. Revista de Comercio Exterior. Vol. 45
Num. 12. Mexico 1997 pp. 1015.
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dindmico del Producto Interno Bruto. Sin embaigo no podemos esperar, tenemos
que ver mas alla de una banca tradicional o de programas cuya caracteristica es
fa inmediatez, la ineficiencia y no la solucién real. Lo anterior hace necesaria la
ampliacion de los horizontes de cdmo allegarse de recursos, por lo que es
importante entender que el fideicomiso, bajo ciertas consideraciones, debe
considerarse como una gpcidn viable para financiarse, no sin antes entender su
significado. Por todo lo anterior, en el siguiente capitulo se expone su naturaleza,

definicion, estructura, fines, los sujetos v tipos.
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CAPITULO 3

EL FIDEICOMISO EN MEXICO

3.1. Definicion de Fideicomiso.

En el Amparo directo No. 5567/74 resuelto el 15 de junio de 1979, la Suprema
Corte de Justicia de la Nacion dijo sobre la naturaleza del fideicomiso, que es un
negocio juridico por medio def cual el fideicomitente (el cliente) constituye un
patrimonio fiduciario auténomo, cuya titularidad se concede a la institucion
fiduciaria para la realizacion de un fin determinado; pero al expresarse que hay
un patrimonio fiduciario autdnomo, con ello se sefiala particularmente que es
diversg de los patrimonios propios de las partes que intervienen en el
fideicomiso, es decir, es distinto de los patrimonios del fideicomitente, del
fiduciario (el administrador) y del fideicomisario (el beneficiario)...patrimonio
autonomo, afectado a un cierto fin, bajo la titularidad y ejecucion del fiduciario,
quien se halla provisto de todos los derechos y acciones conducentes al

cumplimiento de los fines del fideicomiso.

Los bienes entregados en fideicomiso salen por tanto, del patrimonio del
fideicomitente para quedar como patrimonio auténomo o separado de afectacion,
bajo la titularidad del fiduciario, en la medida necesaria para el cumplimiento de

los fines de la susodicha afectacion.

Otra definicion del fideicomiso dada por la Suprema Corte de Justicia de la
Nacion sefiala que “el fideicomiso es un acto juridico que debe hacer constar por

49



LICENCIATURA EN PLANIFICACION PARA EL DESARROLLD AGROPECUARIO S&’

escrito, y por el cual una persona denominada fideicomitente destina uno o
vartos bienes, a un fin licito determinado, en beneficio de otra persona llamado
fideicomisario, encomendando su reglizacion a una institucion fiduciaria,
recibiendo ésta la titularidad de los bienes, dnicamente con las limitaciones de
los derechos adquiridos con anterioridad a [a constitucién del fideicomisa, por las
partes o por terceros; y con las que expresamente reserve el fideicomiso y las
gue para €l se deriven del propio fideicomiso. De otro lado, la institucidn
fiduciaria adquiere los derechos y acciones que se requieran para el
cumplimiento del fin y la obligacién de sdlo dedicarlas al objetivo que se
establezca al respecto 'debiendo devolver las gue se encuentren en su poder al

extinguirse el fideicomiso salvo pacto vélido en sentido diverso.”**

En la mayoria de los casos el fideicomiso es traslativo de dominio: de propiedad,
de bienes o derechos y no se considera traslative de dominio, para efectos
fiscales, cuando el fideicomitente se reserva el derecho de reversidn del
patrimonio fideicomitido. Por medio de esta figura juridica una persona fisica o
moral, llamada fideicomitente, entrega ciertos bienes o derechos a una
institucion fiduciaria, encomendandole |a realizacién de determinados fines en
beneficic de una tercera persona llamada fideicomisario, que también puede ser

el propio fideicomitente.®

El padre del fideicomiso latinoamericano, Dr. Alfaro, explicd: “el fideicomiso,
segun el espiritu del proyecto, es ni mas ni menos un contrato tripartito cuya
consumacion depende del consentimiento que a su debido tiempo debe dar cada
una de las partes, clarc es que se trata de un convenic sui generis que tiene
diferencias notables con la mayoria de los contratas sinalagmaticos” definidos por
el Cddigo Civil. Mas si la caracteristica esencial de los contratos es el producir

" Argeha, Marton Cartos A “El Fideicomiso en Méxica™. Penencia. Uruguay 1981. pp. 28-29.
'S ITAM. La Praxis del Fidescomiso. Moduio 111, Diplomacdo en Servicios Fiduciarios. México 1998-1999,
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entre las partes derechos y obligaciones reciprocas, esa caracteristica no falta en
el fideicomiso constituido del cual surgen tales derechos y obligaciones entre el
fiduciario y el fideicomisario o el fideicomitente o ambos.*

El fideicomiso se ha utilizado en México, como medio para lograr muy diversos
fines: para garantizar obligaciones; para trasladar bienes, aun por causa de
muerte, evitando asi el juicio sucesorio; para administrar inmuebles; para emitir
certificados de participacion; para realizar planes de pensiones; para fomentar la
actividad econdmica de determinados sectores del pais. Se puede pensar en

tantas variantes del fideicomiso como objetivos licitos se pretendan.

El fideicomiso puede ser considerado como un negocio jurfdico, un negocio
juridico fiduciario o una declaracién unilateral de voluntad. Algunos especialistas
plantean que el fideicomiso implica Ia reafizacion de actos cuyas consecuencias
son deseadas por quienes participan en él, pero ademds las partes pueden
intervenir, con un margen muy amplio de libertad, en el disefio, caracteristicas y
consecuencias del propio acto (de ahi que se le considere negocio) aun cuando
queda sujeto a las limitaciones de la Ley. Para otro sector, el fideicomiso es un
negocio juridico, pero con la caracteristica especifica de que existe un patrimonio
auténomo o de afectacidn destinada en forma exclusiva al cumplimiento de la
finalidad pactada que se impone el fiduciario como obligacién o como limitacidn.

El fideicomiso es una declaracion unilateral de voluntad, algunos autores estiman
que el fideicomiso puede constituirse con la sola expresion de voluntad del
fideicomitente, en el sentido de disponer de ciertos bienes materiales o derechos
de los que es titular (patrimonio fideicomitido} para un fin licito determinado. Si
se puede constituir, pero habria que preguntarse épueden cumplirse los fines sin

fa celebracion del contrato entre el fideicomitente y el fiduciario?

19 Op.cit. Pp. 40.
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Dentro de los antecedentes del fideicomisa en México destaca a partir de 1932
la Ley General de Titulos y Operaciones de Crédito donde se reguld por primera

vez a nivel mundiai, el fideicomisc en forma integra.

En la actualidad el régimen juridico de los fideicomisos mexicanos se sustenta

principalmente en:

« Ley de Instituciones de Crédito

» Ley General de Titulos y Operaciones de Crédito

» Ley Orgénica de la Administracidn Plblica Federal

» Ley Federal de Entidades Paraestatales (si se trata de fideicomisos piibficos)

» Reglamento de 1a Ley de Inversiones Extranjeras (en el caso de fideicomisos
con inversién extranjera en zona prohibida)

« Ley del Mercado de Valores y Reglas Generales que emita Banco de México
{si trata de operaciones con valores)

« Ley General de Instituciones y Saciedades Mutualistas de Seguros

« Ley de Ahorro y Crédito Popular

Existen otros ordenamientos aplicables a los fideicomisos como son fa Ley del
Banco de Meéxico, las leyes organicas del sistema bancario vy la Ley de
Presupuesto, Contabilidad y Gasto Publico (para el caso de fideicomisos

publicos).
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3.2. Estructura y sujetos del Fideicomiso.
3.2.1. Estructura general.
Cuande un fideicomiso se forma por contrato su estructura es la siguiente:

+ La existencia de un fideicomitente que destine ciertos bienes o derechos
(patrimonio fideicomitido) a un fin licito, posible y determinado.

s La celebracidn de un contrato escrito entre el fideicomitente y el fiduciario.

« La existencia de un patrimonic auténomo, que ya no es propio del
fideicomitente, del fiduciario o del fideicomisario. Es un patrimonio destinado
a un fin licito, respecto del cual el fiduciario se comporta como un titular para
el cumplimiento de los fines del contrato.

« La aceptacién del cargo de fiduciario, por parte de una Institucion Fiduciaria.

o La designacién de beneficiarios, gue reciben el nombre de fideicomisarios
(aunque dicha designacién no es requisito esencial).

3.2.2. Sujetos del Fideicomiso.

3.2.2.1, El Fideicomitente.

La Ley General de Tituios y Operaciones de Crédito establece que sélo pueden

ser:
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» Las personas fisicas o morales (sociedades, asociaciones, etc.) gue tenga la
capacidad necesaria para hacer la afectacién de bienes que el fideicomiso

implica.

» Las autoridades judiciales o administrativas competentes cuando se trata de
bienes cuya guarda, conservacion, administracion, liquidacion, reparto o
enajenacion corresponde a dichas autoridades a las personas que éstas

designen.

Los principales derechos y obligaciones que genera la figura del fideicomiso son:

Derechos

i. Que se le reviertan los bienes al finalizar el fideicomiso.
ii. Dar caracter revocable al fideicomiso.
iii. Designar al fiduciario.
iv. Designar a los fideicomisarios.
v. Reservarse determinados derechos.
vi. Designar a los miembros del comité técnico.
vii. Establecer derechos a su favor mediante la reserva que se haga de los

mismos.

Obligaciones

i. Transmitir la propiedad de los bienes.

ii. Pagar al fiduciario los honorarios y comisiones que se pacten.

ii. Fiscalmente si el fideicomiso es empresarial, debe responder como
contribuyente del impuesto sobre ia renta cuando los fideicomisos sean

indeterminados.
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De acuerdo con la Ley de Instituciones de Crédito, en el acto constitutivo del

fideicomiso o en sus reformas puede prever la formacién de un Comité Técnico,

dar las reglas para su funcicnamiento y fijar sus facultades. Dicho comité es un

organo interno del fideicomiso. Este comité puede estar integrado por personas
- ajenas al fideicomitente v al fideicomisario.

3.2.2.2. El Fiduciario.

A diferencia de lo que ocurre en otros paises, en México fundamentalmente
fungen como fiduciarios las instituciones de crédito (aunque también pueden
serlo 1as casas de bolsa, las instituciones de seguros, de fianzas, el Banco de
México, el Banco del Ahorro Nacional v Servicios Financieros y la Comision de
Fomento Minerg) de esta manera cuando la institucion fiduciaria no acepte, o por
renuncia o remocion cese en el desempefio de su cargo deberd nombrarse a otra

que la sustituya. Si no fuere posible, cesara el fideicomiso.
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Los principales derechos y obligaciones que adquiere el fiduciario:
Derechos

i. Ejercer {a titularidad de los bienes y derechos afectos al fideicomiso.
ii. Recibir del fideicomitente los honorarios y comisiones pactados.
iii. Abstenerse de acatar las resoluciones def comite técnico dictadas en exceso
de facultades.

iv. Excusarse o renunciar al cargo por causas graves.
Obligaciones

i. Cumplir con los fines del fideicomiso conforme al acto constitutivo.
ii. Actuar de buena fe “como buen padre de familia”
iii. Mantener separado el patrimonio de cada fideicomiso.
iv. Consultar a los fideicomisarios o al comité técnico, cuando asi se prevea en
el contrato.
v. Rendir cuentas de la gestidn fiduciaria.
vi. Cumplir con las obligaciones fiscales del fideicomiso.
vii. Responder a los dafios y perjuicios que resienta el patrimonio fideicomitido,
cuando ello sea por su culpa (es la denominada responsabilidad fiduciaria).

Conforme a la Ley de Instituciones de Crédito, el fiduciario desempefiara su

cometido y ejercitard sus facultades por medio de funcionarios denominados

delegados fiduciarios (que tienen el caracter de apoderados).
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3.2.2.3. El Fideicomisario.

Para ser fideicomisario sdlo se necesita tener la capacidad juridica necesaria para
poder recibir el provecho del fideicomiso. Como derechos vy obligaciones del
fideicomisario o beneficiario podemos citar:

Derechos

i. Recibir los beneficios del fideicomiso.
it. Los que se le asignen en el contrato respectivo.
iii. Exigir el cumplimiento al fiduciario.
iv. Atacar la validez de los actos realizados en su perjuicio.
v. Reivindicar los bienes que a consecuencia de esos actos hayan salido del
patrimonio del fideicomitido.
vi. Designar al fiduciario cuando ne lo designd el fideicomitente.

vii. Exigir cuentas a la institucion fiduciaria.
Obligaciones
i. Las que se establezcan en el contrato o en el acto constitutivo.
ii. Silos fideicomisarios estan determinados, ellos seran los contribuyentes dei
impuesto sobre la renta.

3.2.3. El patrimonio fideicomitido.

Se consideran susceptibles de ser objeto del fideicomiso toda clase de bienes y
derechos, excepto los de caracter personalisimo. Puesto que con el fideicomiso
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s& constituye un patrimonio autdnomo, ios bienes y derechos se consideran
afectos al fin que se destinan.

Como el patrimonio esta destinado a un fin especifico, el fiduciario sdlo puede

ejercer respecto de ¢él, los derechos y acciones que se refieran a ese fin.
Por otra parte, el fiduciario puede contratar personal que de manera directa y
exclusiva quede al servicio del fideicomiso. En este caso ese personal no formara

parte del personal del banco fiduciario, sino que se considerara al servicio del

patrimonio dado en el fideicomiso.

3.2.4. Extincion del Fideicomiso.

La Ley General de Titulos y Operaciones de Crédito prevé como causas de

extincidn del fideicomiso:

* Que se realice el fin para el cual fue constituido.

¢ Que el fin establecido se vuelva imposible.

« Que se haga imposible el cumplimiento de la condicidn suspensiva de que

dependa.’’

« En defecto de lo anterior, que la condicién suspensiva no se cumpla dentro de

los 20 afios siguientes a la constitucion del fideicomiso.

17 Una condicion es suspensiva cuando de su cumpdimienic depende que se produzcan los efectos de la obligacidn.
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Que se cumpla ia condicion resolutoria a que haya quedado sujeto el

fideicomiso.'®
Que exista un convenio expreso entre el fideicomitente y el fideicomisario.

Que se dé la revocacion, por parte del fideicomitente, cuando se haya dado

expresamente ese derecho ai constituir ese fideicomiso.

Cuando no sea posible sustituir al fiduciario (después de que éste no haya

aceptado, haya renunciado o se le haya removido de su cargo).

3.3. Clasificacion de los Fideicomisos.

3.3.1. Conforme al Derecho Positivo.

En cuanto a su constitucion: por acto entre vivos o por testamento (Art. 352

Ley General de Titulos y Operaciones de Crédito).

En cuanto a la forma: mediante escritura pUblica o en contrato privado (Art.
352 Ley General de Titulos y Operaciones de Crédito).

En onerosos y gratuitos: la intencién que inclina al fideicomitente a la
constitucion del fideicomiso; en los primeros el fideicomitente recibe por la
afectacion fiduciaria de los bienes gue realiza un precio o contraprestacion;

en los segundos no percibe ganancia alguna.

" |z condicion es resolutona cuande extingus los efecios de una obligacion porque el acontecimiento es futuro e incierto,
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En cuanto a las partes: fideicomisos publicos y privados, los primeros son los
constituidos por el Gobierno Federal y los segundaos por particulares.

Por disposicion de la Ley: no siempre se constituye el fideicomiso por la
expresa voluntad del fideicomitente, sino que encontramos que por reunir
determinadas caracteristicas o bien gozar de determinadas ventajas, se hace
necesaria la constitucion de un fideicomiso (Art. 28 de la Ley del Impuesto

Scbre la Renta).

En cuanto a los bienes que se afectan en fideicomiso: derechos, bienes
muebles e inmuebles (Arts. 386 y 401 de la Ley General de Titulos y

Operaciones de Crédito).

En cuanto a sus fines: inversion, administracion, garantia, para empresas,

sobre inmuebles, testamentario, sociales, de seguros, etc.

En cuanto a su duracion: determinada e indeterminada (Art. 359 de la Ley

General de Titulos y Operaciones de Crédito).

En cuanto a su revocabilidad e irrevocabilidad: revocables por el
fideicomitente cuando se haya reservade expresamente el derecho e
irrevocabilidad cuando no se reserve este derecho (Art. 357 de la Ley General

de Titulos y Operaciones de Crédito).

En cuanto a su extincion: condicionales y resolutorios {Art. 357 de la Ley
General de Titulos y Operaciones de Crédito).
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+ En cuanto a su prohibicion: secretos, sucesivos. Duracion mayor de 30 afios
para personas morales privadas (Art. 359 de la Ley General de Titulos vy

Operaciones de Crédito).

3.3.2. Conforme a la practica Bancaria.

Existe en el medio bancario una clasificacion genérica de los fideicomisos,
respaldada por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores, que es el organismo
oficial de inspeccion y vigilancia de todas las instituciones de crédito publicas y

privadas que integran el Sistema Financierc Mexicano.

A esta clasificacion general la denomina el Lic. Rodolfo Batiza “Clasificacion
Tripartita”: fideicomisos de garantia, de inversidn, y de administracién.

Esta clasificacion es mas de cardcter practico que formal, va que resulta
restringida por existir una amplia gama de fideicomisos que obligan a variadas
clasificaciones, no abstante ni en la Ley General de Titulos y Operaciones de
Credito, ni la Ley de Instituciones de Crédito, establecen obligatoriedad en las

clasificaciones o reglas para agrupar las operaciones fiduciarias.
En la circular 1343 de fecha 10 de enero de 1997, emitida por la Comision

Nacional Bancaria y de Valores, reccnoce que en términos generales los
fideicomisos estan catalogados: de garantia, de inversion y de administracidn.
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3.3.2.1. Fideicomiso de Garantia.

Esta operacion fiduciaria ha sido objeto de polémica en el ambito juridico
mexicang pero a su vez ha tenido gran aceptacion, ya que proporciona al
acreedor una recuperacion de las cantidades adeudadas de una manera mas agil

y segura.

El fideicomiso de garantia tiene como finalidad asegurar el cumplimiento de
obligaciones por quien los constituye o por un tercero.

En virtud de este contrato una persona (deudora) en su calidad de fideicomitente
entrega en fideicomiso a una institucién fiduciaria, determinados bienes con
objeto de garantizar a su acreedor (fideicomisario) el cumplimiento de una
obligacion o del pago de un crédito facultado al fiduciario para que en caso de
incumplimiente venda el bien fideicomitido y con su preducto se haga pago al
fideicomisaric del importe de las obligaciones garantizadas y en ¢aso de que
cumpla con las mismas le sea revertida la propiedad del bien dado en

fideicomiso.

En una definicién mas completa se considera que el fideicomiso de garantia es el
acuerdo de voluntades que debe constar por escrito con Ia duracién establecida
por ley, en virtud de una persona fisica o juridica con capacidad juridica
necesaria, gue se denomina fideicomitente, trasmite la propiedad de ciertos
bienes o la titularidad de ciertos derechos de los cuales tiene la facultad de
disponer, a una institucion facultada por ley para actuar como fiduciaria, para
que ésta en el supuesto caso de que el deudor de una obligacién determinada o
determinable, no cumpla con la obligacién garantizada mediante el fideicomiso,
en tiempo y forma, cumpla con ella, liquidando la obligacion existente a la
persona fisica o juridica, reconocida con el caracter de acreedor y fideicomisario,
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de acuerdo con el procedimiento de ejecucién pactado en et fideicomiso o, en su
defecto, de conformidad con el procedimiento establecido supletoriamente en el
supuesto que el deudor cumpla gportunamente con la obligacidn contraida, el
fiduciario revierta el patrimonio fiduciario a favor del fedeicomitente

extinguiéndose el fideicomiso.

El objeto indirecto en el fideicomiso de garantia consiste, como en todo contrato,
en una conducta, esto es, lo que cada una de las partes se obligé a dar, hacer o

no hacer.

El fin de manera general son los intereses privados o publicos que se buscan
satisfacer con la constitucion del fideicomiso. En el de garantia su finalidad
principal es la de asegurar el cumplimiento puntual y preferente de las
obligaciones a cargo del propio fideicomitente 0 de un tercero y a favor del

acreedor-fideicomisario.

Asimismo como finalidades también se contemplan el cobrar, en su caso, por
cuenta del fideicomisario, la suma adeudada (opcional); en casg de
incumplimiento, vender o rematar ios bienes y derechos que se trasmiten al
fiduciario a través del procedimiento convencional, para con el producto de su
venta pagar la suma adeudada directamente al acreedor para que se extinga la

obligacion, ya sea totalmente o parcialmente.

En el caso de que el fiduciario cubra parcialmente la obligacién de pago, por no
tener fondos suficientes el patrimenio, el acreedor podra:

« En el caso de asi haberse pactado, solicitar se incremente el patrimonio del

fideicomiso por el fideicomitente.
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= En el caso de haberse reservado sus derechos debera actuar en via iegal
correspondiente para que se cumpla la obligacién.

Los fideicomisos de garantia sobre valores o derechos son operaciones fiduciarias
cuya finalidad es garantizar con valores o derechos el pago de adeudos; para
esto el fiduciario conserva los documentos en garantia o bien los derechos, en
tanto se cumple con la obligacién de pago por parte del deudor, en beneficio de

una tercera persona que es el acreedor.

Respecto a la clasificacion de los fideicomisos de garantia podemos realizar ésta
por los bienes y derechos que se afectan al patrimonio del fideicomiso por la
obligacion que tienden a garantizar y por los actos juridicos que garantizan.

Asi podemos mencionar en el primer criterio de distincidn que los fideicomisos de

garantia se clasifican en:

+ De dinero (fuente de pago)

« De acciones (sea que coticen en bolsa ¢ no)

e De derechos de cobro derivados de diversos actos
» De titulos de crédito o valor

¢ De inmuebles

« De marcas

+ De hienes futuros

« Del producto de la venta

En el sequndo criterio de clasificacion, es decir, la obligacion que tiende a
garantizar, podriamos clasificar los fideicomisos en derivados de obligaciones:

« Dedar
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+ De hacer

+ De no hacer

Por dltimo y atendiendo a los fines del acto que garantiza, se podria realizar una
gran enumeracion y aun seria limitada, pero podemos mencionar entre otros, a
los fideicomisos que garantizan créditos en el sentido mas amplio del término,
préstamos en sus diversas clases, mutuos, diversos tipos de financiamiento,
operaciones de desarrolios inmobiliarios, aquellos que aseguran la seriedad en la

postura, en remates o licitaciones, etcétera.

Si se trata de acciones, el fiduciario puede o no representarlas en las asambleas

de accionistas convocadas por las sociedades emisoras en tales valores,

Las ventajas que ofrece al usuario es el de poder exigir de inmediato la garantia
en caso de incumplimiento por parte del deudor, se puede evitar el
procedimiento judicial que por regla general es lento y costoso, tiene la ventaja
fiscal de estar exento del pago de impuestos, y su costo es sumamente reducido.

El fideicomiso de garantia sobre inmuebles son operaciones fiduciarias cuya
finalidad es la de garantizar con inmueble el page de adeudos; para esto los
deudores ¢ terceros trasmiten al fiduciario la propiedad de los inmuebles y en
caso de incumplimiento de los deudores, el fiduciario ejecuta el fideicomiso
enajenando los inmuebles. En los contratos figuran los acreedores como
beneficiarios.

Dentro de sus ventajas, el usuario puede exigir de inmediato el pago del crédito
vencide ejecutando la garantia. Puede evitar el procedimiento judicial que par
regla general es lento y costoso. Mediante este tipo de fideicomiso se logra
sustituir y reemplazar en forma mas favorable a la hipoteca. Tiene la ventaja
fiscal de estar exento del pago de impuestos y su costo es reducido.
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Cuadro No. 1. Caracteristicas dei Fideicomiso de Garantia

[EO RN [RETRRS AT [ERRSERG S '
Escritura publica o Irrevocable [Bienes inmuebles o |a. Garantizar con el
contrato privado bienes muebles o patrimonio el pago de un
segun el bien que combinaciones de |adeudo a cargo del
se fideicomita. éstos. fideicomitente vy a favor

del fideicomisario.

b. Que en caso de
incumplimiento, el
fiduclario venda el bien y
con su preducto haga pago
al acreedor del adeudo
garantizado.

C. Que si el deudor
cumple, se le revierta la
propiedad del bien
fideicomitido.

Fuente: Elaboracidn propia

Cuadro No. 2. Caracteristicas del Fideicomiso de Garantia

A e
FET T ey TS _ L PR
Solidanaad (v} Suspensivas o |B necesano para o Procedimientn: Notificaoon al |Si
mancormunicdad (o) |resplutorias aurplimento de la obligacion  (deuder. Publicaciones de
con aval. garantizada o para la ejecucon remete, Adjudicacion del bien |i
de! fideicomis por a mejor postor. Pages
curplimiento. diversas,

Fuente: Elaboracion propta

3.3.2.2. Fideicomiso de Inversion.

Son aquellos cuya finalidad es que el fiduciario destine el patrimonio
fideicomitido a ia realizacidn de operaciones econdomicas rentables.
En virtud de este contrato una persona fisica o moral flamada fideicomitente

(inversionista) entrega al fiduciario determinada suma de dinero para que sea
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invertida en la adquisicion de Titulos de crédito o valores, para que los productos
e inclusive el capital sean entregados a una persona llamada fideicomisario,
atentos los fines y condiciones determinados por el propio fideicomitente, guien

asimismo puede designarse fideicomisario,

Cuadro No. 3. Caracteristicas del Fideicomiso de Inversion

O R LI A S R D GBI I A I R A O K T s £ N ALIDADES T

Contrato Revocable e Dinero. Todas aquelias que

privado. irrevocable, determine el
fideicomitente, siempre
que sean licitas,
posibles y realizables.

Fuente: Elaboracidn prapia

Cuadro No. 4. Caracteristicas del Fideicomiso de Inversion

Solidaridad  (y)|Suspensivas o
mancormunidad  |resolutorias. |es quien da
(y/a). instrucciones
inversion,

base a capital, tipo
de inversion {vista o
plazo) tasa
impositiva (alta
baja).

Fuente: Elaboracién prop:a

Dentro de sus ventajas destacan la comodidad, seguridad y productividad de la
inversion, el cumplimiento exacto de sus deseos, nombrar al beneficiario y fa

revocabilidad del fideicomiso.
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3.3.2.3. Fideicomiso de Administracion,

Por medio de esta operacién de fideicomiso se afectan y trasmiten al fiduciario
bienes y derechos para que éste los conserve, custodie, guarde, administre y
trasmita a favor de un fideicomisario o del propio fideicomitente ¢ un tercero, en
realidad en todo tipo de fideicomiso el fiduciaric administra los bienes
fideicomitidos, la finalidad de esta clase de fideicomisos es la conservacion e

incremento del patrimenio fideicomitido.

Los elementos constitutivos del fideicomiso antes expuestas son de aplicacion
generalizada con su debida particularidad cuando asi se requiera por parte del
fideicomitente. Como en su momento se preciso, el fideicomiso no es un
instrumento de reciente creacidn, sin embargo, su uso se ha restringido a ciertas
areas de actividad, y en e! caso de la actividad agropecuaria su apiicacién ha sido
principalmente a través de los fideicomisos publicos operados directamente por

el Gobierno Mexicano como un mecanismo para el logro de diversos objetivos.

Con el fin de tener un conocimiento mas completo se considerd importante

retomar |a experiencia que ha tenido el fideicomiso publico.

3.4. El Fideicomiso Publico en México.

La administracién publica ha utilizado con amplitud el fideicomiso, como auxiliar
de las acciones responsabilidad del ejecutive federal, considerado como un

instrumento flexible, pero a la vez preciso, como es el fideicomise.

ta Ley Organica de la Administracién Pablica Federal define al fideicomiso
publico como aquel que el gobierno federal o alguna de las demas entidades
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paraestatales constituyen con el proposito de auxiliar al ejecutivo federal en las

atribuciones del Estado para impulsar las areas prioritarias de desarrollo, que

cuenten con una estructura andloga a las otras entidades y que tengan comités

técnicos.

Estos fideicomisos tienen caracteristicas muy especificas:

El fideicomitente unico de la administracién pablica federal centralizada es el
ejecutivo a través de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

El acto constitutivo det fideicomiso puede ser un decreto o un acuerdo del

ejecutivo federal o del Congreso de la Unidn.

Cada fideicomiso debe tener un director general, que es el delegado

fiduciario.

Existe obligatoriamente un Comité Técnico (cuyas facuitades son
determinadas por la Ley de Entidades Paraestatales, por el contrato
constitutivo o por el decreto o acuerdo de creacion) éste comité es el Organo

de Gobierno del fideicomiso.

La institucion fiduciaria suele ser una institucion de banca de desarrollo,
NAFIN, SHCP o el Banco de México.

Se prevé expresamente que el fiduciario debe abstenerse de cumplir las
resoluciones que dicte el comité técnico en caso de ser contrarias al contrato

de fideicomiso.
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* En casos urgentes, el fiduciario puede consultar directamente al gobierno

federal a través del coordinador de sector.

» Los fideicomisos siempre son revocables por el gobierno federal.

» Los fideicomisos publicos se consideran entidades de la administracion
publica paraestatal por lo que quedan sujetos a la tey de Entidades

Paraestatales.

« El patrimonio fiduciario es la transmision de la titularidad de los bienes de
dominio publico o del dominic privado de la federacion, o de fondos plblicos
de acuerdo con ia Ley Cambiara. Debera seguirse la forma de transmision
que se requiera para cada tipo de bienes, pero si se trata de bienes del
dominio publico, se tendrd presente que estos tendran que desafectarse de
dicho dominio, y pasar al dominio privado de la federacién, mediante el
respectivo decreto de desincorporacién dictado por el Ejecutive de acuerdo
con la Ley General de Bienes Nacionales.

Constituyen el patrimenio fiduciario el conjunto de bienes de las entidades

mencionadas y que pueden consistir en:

« Bienes del dominio plblico, previa desincorporacion
« Bienes del dominio privado

« Bienes inmuebles

« Bienes muebles

« Dinero en efectivo

« Subsidios

« Derechos
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E! patrimonio del fideicomiso puede estar constituido por cualquiera de los bienes
antes citados o por una combinacidn de ellos, dentro de ia mas amplia gama de
posibilidades.

Por efecto del fideicomiso, esos bienes se transfieren al fiduciario para que con
ellos se realice el objeto y las finalidades que se pacten en el contrato respectivo.
Los fideicomisos publicos pueden tener por objeto: la inversion (de fondos
publicos), manejo y administracion de obras publicas, prestacion de servicios, la

produccion de bienes para el mercado, ete.

El objeto de los fideicomisos es amplisimo, pues se utiliza para realizar un
sinndmero de actividades en cualquier area de la economia nacional o las

finanzas publicas.

El fideicomiso publico es actualmente regido por los siguientes ordenamientos:

+ Ley Organica de la Administracién Plblica Federal

» Ley de Presupuesto, Contabilidad y Gasto Publico

» Ley Federal de Entidades Paraestatales

+ Ley General de Deuda Publica

» Presupuesto de Egresos de la Federacion correspondiente a cada afio fiscal

« Ley de Ingresos de la Federacion, correspandiente a cada afio fiscal

. Ley General de Bienes Nacionales

« Ley de Adquisiciones, Arrendamientos y Prestacion de Servicios relacionados
con Bienes Muebles

« Ley de Adguisiciones y Obras Plblicas

+ Leyes aplicables como la Ley de Instituciones de Crédito y la Ley General de

Titulos y Operaciones de Crédito
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Ademds existen una serie de disposiciones internas cuya naturaleza juridica seria
fa de un reglamento interno y que se conoce en la practica Bancaria como
"Reglas de Operacidn” que generalmente son fijadas por el comité técnico de

cada fideicomiso.

Entre los fideicomisos piblicos se cuentan el Fondo de Operacidn vy
Financiamiente Bancario de Vivienda (FOVI), Fideicomisos Instituidos en Relacion
con la Agricultura {FIRA}, Fondo de Fomento y Garantia para el Consumo de los
Trabajadores (FONACOT), Fideicomiso para el Desarrollo Comercial (FIDEC), etc.

No obstante los sefialamientos especificos sobre el fideicomiso publico cabe
precisar que todos los fideicomiscs ya sean publficos o privados tienen una
naturaleza juridica idéntica aunque la administracion publica imponga ciertas

modalidades para lograr mayor coordinacidn interna entre sus instituciones.

Bajo la coordinacion de la Secretaria de Hacienda y Crédito Pablico vy fa de
SAGAR, segin el sector al que pertenezcan, el BANRURAL ha administrado
importantes fideicomisos que se han contemplado como complementarios al
credite rural. Mediante ellos se realizan inversiones, préstamos y descuentos
para obras de infraestructura, organizacion, capacitacidn, asistencia técnica,
financiamiento de programas especiales, incorporacion a la produccion comercial
de areas marginadas y realizacion de estudios técnicos agropecuarios, todo ello
orientado a la integracion y consolidacion productiva del sector rural del pais. En
1981, BANRURAL extinguid sesenta y seis fideicomisos cuya finalidad se
considerd cumplida y tres se fusionaron por desarrollar funciones similares, entre
ellos el Fondo Ganadero, gue fusiond el Fideicomiso Centro de Cria y Desarrolio
del Ganado Bovino Lechero, el Ganadero Ejidal y el Lanero. También cred el
Fideicomiso de Riesqgo Compartido y el Fideicomiso de Promocion rural.
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BANRURAL ha manejado fideicomisos de crédito, de infraestructura y otros.
Entre los de crédito destacan:

El fideicomiso de Inversiones de Crédito en Areas de Riego y Temporal
(FICART), constituide en 1970 y extinguido en 1991, tuvo como finalidad la
elaboracion de programas de crédito agricola para todos fos distritos de riego del
pais, asi como para los distritos de temporal, y la celebracion de préstamos o
descuento, con instituciones de crédito que tenian por objeto otorgar créditos
refaccionarios, de habilitacidn o avio a los agricultores.

El patrimonio del fideicomisc estaba integrado con las cantidades entregadas por
el Gobierno Federal y los recursos que se contrataban con el Banco
Interamericano de Desarrollo. Este fideicomiso permitié realizar obras de
infraestructura agropecuaria y facilitd la adquisicion de maquinaria, equipo e

instalaciones para procesar y manejar productos agricolas.

En e caso del Fideicomiso para el Desarrollo de la Zona Heneguenera,
constituido en 1978, tuvo como propdsito formular programas de desarrolto en la
zona henequenera, propuso las inversiones que se estimaban necesarias y
realizo actividades crediticias para la produccion e industrializacién del henequén.
El Fideicomiso Fondo de Fomento y Apoyo a la Agroindustria, constituido en el
miismo ano, tuvo como finalidad financiar proyectos agroindustriales de empresas
pequefias y medianas, fortalecer agroindustrias ya establecidas con crédito y
capital, participd en el capital de empresas agroindustriales y asesord
financieramente a los acreditados en el proceso de comercializacion de sus

productes.

£ Fondo Ganadero, buscd incorporar nuevas areas a la produccion de ganado,

tanto de especies mayores como menores, incrementando la productividad de las
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empresas ya en operacion, extendiendo sus beneficios a los productores,
ejidatarios y pequefios propietarios.

E! Fideicomiso para la Investigacion, Cultivo y Comercializacion del Hule Natural,

apoyd la investigacion, cultivo y comercializacion.

El Fideicomiso para Obras de Infraestructura Rural, realizd inversiones en estas
areas, formuld, supervisé programas de desarrollo agropecuario, construyd
abrevaderos, caminos, canales y realizé obras de desmontes agricolas y

ganaderaos.

El Fideicomiso para la Rehabilitacion de Distritos y Unidades de Riego presento la
novedad de que los fideicomitentes eran 40 instituciones de crédito privadas y
mixtas, afiliadas a la Asociacidn de Banqueros de México, firmando un contrato
donde se comprometian a aportar los recursos necesarios para el otorgamiento

de créditos destinados a financiar la ejecucién de programas de rehabilitacidn.,

Los Fideicomisos Candelilleros se crearon desde 1959 para la realizacion de obras
e inversiones productivas en zonas candelilleras del pais, con el propdsito de que
el campesino que explotaba la candelilla pudiera complementar su actividad con

otras que le proporcionaran mejores condiciones de vida.

Entre otros fideicomisos los orientados a la Organizacidn y Capacitacién
Campesina, el Fideicomiso denominado Campafia contra la Garrapata, el Fondo
del Programa de la Descentralizacion de las Explotaciones Lecheras del Distrito
Federal y el llamado Estudio y Planes de Desarrollo Agropecuario y Programas de

Credito Agricola.
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Uno de los cascs de fideicomisos que se constituyeron en un mecanismo de
capitalizacion al sector agropecuario lo ha sido los FIRA. No obstante la profunda
reestructuracion del sistema financiero, durante el periodo salinista el FIRA no
sufrio un proceso de ajuste estructural tan radical como el del BANRURAL; esto
se debid a que su desempefio y funcionamiento ha sido mas técnico y financiero.

La tendencia en FIRA ha sido fa concentracion de créditos en los estratos de
productores mas capitalizados. Si bien FIRA aumento relativamente el nimero de
superficie habilitada de 2.2 millones en 1988 a 2.9 millones de hectareas en
1993 ha dado prioridad a la ganaderia por sobre la agricultura a partir de 1991 y
1992; y una concentracion individual del crédito, mientras en 1985 FIRA financid
solo medio millén vy en 1994 a cerca de 600,000 productores. La tendencia
sostenida es a destinar el 40-45% del manto del crédito otorgado a crédito
refaccionario, a diferencia de BANRURAL que mantuvo una fuerte concentracion

de sus operaciones en crédito de avio.

Por la importancia que reviste los FIRA no puede dejarse de hacer referencia

especial a:

Los Fideicomisos Instituidos en Relacion con la Agricultura, FIRA, tienen su
origen en el Fondo de Garantia y Fomento para la Agricuitura, Ganaderia y
Avicultura (FONDO), creado el 31 de diciembre de 1954 segln decreto de Ley.

Posteriormente, en 1965 se cred el Fondo Especial para Financiamientos
Agropecuarios (FEFA), en 1972 el Fondo Especial de Asistencia Técnica y
Garantia para Créditos Agropecuarios (FEGA) y finalmente en 1988 el Fondo de
Garantia y Fomento para las Actividades Pesqueras (FOPESCA).
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Los diferentes fondos fueron establecidos por el Gobierno Federal para atender
necesidades especificas del Sector Agropecuaric y Pesquero a manera de

coadyuvar a su desarrollo a través de la banca comercial.

La administracion de los fideicomisos ha sido llevada a cabo, desde su fundacion,
por el Banco de México en calidad de Fiduciario del propio Gobierno.

El marco legal que sustenta a FIRA contempla la existencia de 6rganos rectores
en el sefialamiento y sancién de politicas, recayendo tal encomienda en cuerpos
colegiados denominados Comités Técnicos en los que estan representados los
diferentes agentes involucrados en el desarrollo del Sector Agropecuario y

*

Pesquero.

Las principales fuentes de recursos financieros con 1as que se han nutrido los
programas operativos a través de mas de cuatro décadas de existencia han sido,
ademas de las del Gobierno Federal Mexicano, las provenientes de Organismos
Internacionales de Desarrollo como el Banco Mundial y el Banco Interamericano

de Desarrollo, &si como del Chase Manhattan Bank.

En 1957 se inaugurd la primera oficina fordnea de FIRA en la ciudad de Los
Mochis, Sinaloa y en 1958 se establecié la sequnda en la ciudad de Celaya,
Guanajuato, disponiéndose a la fecha de una red de oficinas que cubren todas
las capitales de lgs estados y las principales zonas productoras y con potencial
de desarrollo, estando todas ellas interconectadas con los mas modernos medios

de comunicacion.

La Oficina Central de FIRA estuvo ubicada a través de los afios en diferentes
puntos de la Ciudad de México, hasta encontrar hoy en dia su sede en la ciudad
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de Morelia, capital del estado de Michoacan, contando con sus edificios e

instalaciones propios.

A la fecha la Institucion apoya financieramente todo el abanico de posibilidades
en las ramas del Sector Agropecuario y Pesquero y del Financiamiento Rural,
incluyendo la ganaderia diversificada (venado, avestruz, etc.) y ecoturisma.

FIRA es una entidad financiera del Gobierno Federal, cuya mision consiste en
promover e inducir a través de la banca la inversion productiva y rentable,
tendiente a lograr la modernizacidn y la competitividad de los sistemas
Agropecuario, Forestal, Pesquero y Agroindustrial, mediante la canalizacion
eficiente v oportuna de recursos crediticios y servicios integrales de apoyo, tales
como Asistencia Técnica, Garantias, Transferencia Tecnoldgica, Capacitacion,
Organizacion e Informacidn Especializada; asimismo, dinamizar la accién de los
proveedores de bienes y servicios, para impulsar mejores niveles de bienestar a

los productores del pais.

FIRA como instrumento del Gobierno Federal actia como entidad financiera de
segundo piso y st mision se.cumple, a través de la canalizacidn de recursos
crediticios y el otorgamiento de Servicios Integrales de Apoyo. En este sentido,
FIRA como dependencia del Gobierno Federal funciona de acuerdo a la politica
nacional de desarrollo, para propiciar, mediante un enfoque integral de fomento,
una mayor productividad, rentabilidad y competitividad de las actividades del

medio rural y del sector pesquero.
Los fideicomisos que integran FIRA son:

e Fondo de Garantia y Fomento para la Agricultura, Ganaderia y Avicultura
(FONDO).
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» Fondo Especial para Financiamientos Agropecuarios (FEFA).

« Fondo Especial de Asistencia Técnica y Garantia para Créditos Agropecuarios
(FEGA).

« Fondo de Garantia y Fomento para las Actividades Pesqueras (FOPESCA).

Modalidades de Operacidn.

Manejo de Crédito Refaccionaric. esta destinado a realizar inversiones fijas vy
adquirir bienes duraderos para mejorar la capitalizacién e infraestructura

praductiva de las empresas.

El plazo méximo es de hasta 20 afios en proyectos de larga maduracidn. 15 anos

en el resto de proyectos.

Se conceden tres afics de gracia para ei pago de capital en proyectos de larga

maduracion,

Crédito de Avio y Prendario. se orienta a impulsar el sostenimiento e incremento
de la produccion, financiando capital de trabajo, adquisicion de insumos o
anticipos para comercializacidn. El de Avio tiene hasta un plazo de 3 afios y el

Prendario de 6 meses.

Se requiere evaluacidn técnica y economica del proyecto, previa al otorgamiento
de los créditos refaccionarios y a los de avic de més de $2,000,000.00.

Beneficiarios
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e Productores en desarrollo, primarios, agroindustriales, comercializadores y
proveedores de bienes y servicios, que estén integrados en una cadena

productiva.

= Agentes economicos que pueden ser empresas o bufetes productores de
bienes vy servicios; productores agropecuarios individuales u organizaciones
que contribuyan a través de sus servicios de asesoria y bienes tecnoldgicos al

mejoramiento de la productividad.
Tasas de Interés

Estan en funcién del promedic ponderade de las tasas de descuento en
colocacion primaria, de los Certificados de la Tesoreria de la Federacion (CETES)
a plazo de 28 dias, correspondientes al mes inmediato anterior a aquel en que se
devenguen los intereses, y se aplican de acuerdo al nivel de ingreso anual y

monto del crédito del productor y/o socio activo.

Cuando los recursos crediticios se requieran en dolares americangs, la tasa de

interés estara en funcién de la tasa Libor.

Servicios

A fin de aumentar la certidumbre de éxito de los proyectos de inversidn a la
banca, empresarios y productores y proporcionar mayores elementos para
incrementar la productividad y competitividad del sector, FIRA ofrece servicios

colaterales al crédito:

o ESTA TESIS NO SALR
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Servicio de Garantia, complementario a las garantias propias gue ofrecen ios
solicitantes de crédito, el cual da seguridad y confianza a la banca para
operar proyectos previamente evaluados, que han sido dictaminados como
viables y rentables en condiciones de un riesgo calculado y protegido,
respaldando parcialmente su recuperacidn. Para operaciones con y sin

redescuento, en moneda nacional ¢ ddlares americanos.

Sistema de Estimulos a la Banca. Instrumento que permite compensar sus

costos de transaccion en operaciones pequefias.

Servicio de Reembolso por Asistencia Técnica Integral, para cubrir
compartidamente con los productores en desarrollo, el costo de la asistencia
técnica contratada por éstos con una persona fisica o con un despacho de

asesores.

Capacitacidn a productores, técnicos de la banca y agentes tecnolégicos, con
la cual se contribuye a proporcionar conocimiento e innovaciones relevantes

para el desarrollo agropecuario del pais.

Desarrolle, demostracion vy adiestramiento en teécnicas agropecuarias,
agroindustriales y pesqueras, para la transferencia de tecnologias accesibles,

confiables y econdmicas.

Informacion especializada a bancos, agentes tecnoldgicos, empresarios Y

productores.

Organizacion de productores para la produccién, la administracion de riesgos

y comercializacion.
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= Software para PC en apoyo a la evaluacion de proyectos v a la administracién

rural.

Revisar la experiencia de un fideicomiso de caracter publico ha permitido
identificar sus principales componentes y particularidades. Su anlisis permitio
identificar lo versatit que puede resultar el disefio del fideicomiso y lo Util que
puede ser. En el siguiente capitulo se podra observar gue el modelo que se
presenta obedece a los requerimientos de funcionalidad que se demandaron en

su momento.
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CAPITULO 4

ESQUEMA DE EMISION DE TITULOS DE CREDITO (PAGARES), CON
GARANTIA FIDUCIARIA, DONDE LOS RECURSOS SE UTILIZAN PARA LA

CAPITALIZACION DE UNA AGROINDUSTRIA.

¢Porqué hablar de un Fideicomiso de garantia como un instrumento para la
capitalizacion de! sector rural en México? A lo largo del presente trabajo ha
quedado demostrado que uno de los problemas mas profundos de este sector es
la falta de recursos financieros, que si bien hasta antes de las reformas del
Estado Mexicano existian programas, proyectos e instituciones mediante los
cuales se canalizaba dinero, éste ha venido reduciéndose considerablemente. El
sector esta enfrentando un deslinde de apoyos de los que histdricamente era

sujeto.

E! panorama se transforma constantemente, por {0 que la blsqueda de
alternativas para sobrevivir 0 en el mejor de los casos para crecer debe ser
prioritario. Esta necesidad ha forzade a ampliar los horizontes mediante los

cuales se podria operar.

En el presente capitulo se precisa una de esas posibles alternativas, aunque no
es ajena al sector ya que se ha manejado institucionalmente en México, io
interesante del casc es que el productor, la asociacion, la cooperativa, la
agroindustria, etc., [o pueden constituir directamente.
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En el campo de los servicios fiduciarios es comin escuchar que el fideicomise es
un “traje hecho a fa medida” por su flexibilidad y adaptacién a los objetivos que
se persigan, lo que obliga a trabajar de manera unica en funcién de esos
objetivos.

Los contenidos del fideicomiso que nos ocupara responden al caso particular de
una agroindustria productora de jugo de naranja como producto principal y cuyo
objetivo fue: allegarse de recursos frescos para ser destinados a capital de
trabajo y gastos varios de la sociedad. Ei mecanismo empleado fue la emision de
Titulos de Crédito, cuyos pagarés estuvieron garantizados por un fideicomiso de
garantia. En adelante se empleara el término pagarés para identificar {a emision

de los Titulos de Crédito.

Antes de confinuar, debe aclararse que se omitirdn los nombres v las razones
sociales de los sujetos, con la finalidad de no violar el secreto bancario y
fiduciario. Por lo que hace al diagnéstico, los datos que lo conforman no seran
actualizados para que se entienda la situacién econdmica que se presentaba en
la agroindustria, al momento de la emision de los pagarés y de la constitucién del

fideicomiso.

Una vez definido el objetivo del porqué del fideicomiso, el elemento que dara
inicio al proceso de creacidn sera la solvencia moral y econdmica que tenga la
agroindustria. Para ello se requiere un diagndstico que permita avalar esa
solvencia, los elementos dependeran del giro, aunque pueden existir elementos

generalizables.

En el caso de ia agroindustria sobresale su debida constitucidn, forma de
administracion y participacion accionaria, instalaciones y capacidad productiva,
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fuentes de abastecimiento, productos principales y secundarios, caiidad,
mercados, exportaciones y ventas, precios, formas de comercializacion, planta de
empieados, andlisis de fos estados financieros (Balance General y Estado de
Resultados), compromisos a corto y largo plazo, déficit/superavit, inversiones en
activo fijo, propiedades, planta y equipos, ventas, pago de impuestos e
inventarios, ademas de las cuestiones legales que pudiesen comprometer a la

empresa.

4.1. Diagnéstico.

A pesar de que existen mas de 100 pafses que producen naranjas a gran escala,
Brasil vy tos Estados Unidos se encargan del 80% de la produccidon mundial de
jugo concentrado de naranja. La participacion de Brasil en el mercado
internacionat de jugo de naranja es de aproximadamente el 70%, debido a que
los Estados Unidos absorben toda su produccién para el consumo interno v,

ademas, es el mayor importador del mundo.

Existen 28 plantas de produccidn industrial de jugo concentrado de naranja en
Brasil, las cuales producen mas de 800,000 toneladas de ese jugo; el 90% de
esta cantidad se destina al mercado internacional, 40% a los Estados Unidos,
30% a la Comunidad Europea y el resto se distribuye en todo el mundo.

Los principales importadares de jugo concentrado de naranja son los Estados
Unidos (en donde se consume cerca de la tercera parte de la produccidn

mundial), sequidos por Alemania, Holanda, Gran Bretaria, Canadd y Francia.

Durante los pasados afios, las exportaciones de Brasil de jugo concentrado de

naranja aumentaron anualmente mds del 10% de manera cuantitativa, de
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181,000 toneladas en 1975 a 850,000 toneladas en 1990 (que representaron
ingresos de cerca de $1,468,000,000 de ddlares estadounidenses).

ta produccién mundial de naranjas durante 1989 fue de 46,000,000 toneladas,
de las cuales Brasil produjo el 30% vy los Estados Unidos el 18%, seguidos por

China con el 7%,y México, Espafia e Italia, con el 5%.

Grafica No. 1, Produccion Mundial de Naranja en 1989,

Brasil

otros 30%

30%

italia %
5% Estados Unidos
18%
Espaina
5%

México China
5% 7%

Fuente: Elaboracion propia con datos de Reuters,

Las instalaciones de la agroindustria se encuentran en el estado de Veracruz,
México. Las naranjas que se producen en el area de donde obtiene el producto,
tienen un excelente contenido de sdlidos que permite contar con un producto de

alta calidad, lo cual se refleja en el jugo concentrado de naranja.
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El jugo de naranja que se comercializa en tos Estados Unidos es una mezcla de
jugo brasilefio (volumen) y de jugo mexicano (color y sabor). Debido a que el
jugo de naranja mexicano es de mejor calidad que el de Brasil, las importaciones
estadounidenses de jugo mexicano aumentaron un 65% en el periodo de 1985 a
1988.

Con respecto a los naranjos, son arboles que maduran aproximadamente a los
cinco afios. El drea en la que se ubica la empresa cuenta con gran cantidad de
plantaciones cuyos arboles tienen de 0 a 4 afios de edad, lo que asegurd que en
poco tiempo comenzarian a producir naranjas (de la variedad “valencia”) y
eliminar el riesgo de escasez del producto.

4.1.1. La agroindustria.

Es una sociedad andnima de capital variable, debidamente constituida y existente
conforme a las leyes mexicanas. Es una de las mayores exportadoras de juge
concentrado de naranja en México, y procesa alrededor de 120,000 toneladas de
naranjas cada temporada (cerca del 30% de la produccidn mexicana de jugo
concentrado de naranja). Su produccién total se exporta al mercado
internacional, en especial a los Estados Unidos, Canadd, Europa y Japon.

Tiene 6,000 acres de sembradios de citricos, de los cuales el 65% se reserva
para naranjas. Esto le permite ser 45% autosuficiente con respecto a sus
necesidades de naranja. De manera paralela, la Agroindustria participa en
nuevos proyectos gue la administracién consideraba comenzarian a producir en
fos proximos cinco afios. Ademds, a fin de cubrir sus necesidades, ésta celebra
contratos de compra con productores locales de citricos, de manera que los
productores adquieren el compromiso anticipado de venderle toda su produccion
a cambio de cantidades que les entrega en las fechas estipuladas.

86



LICENCIATURA EN PLANIFICACION PARA EL DESARROLLO AGROPECUARID ﬂ’

4.1.2. Exportaciones y ventas.

Durante su primer afic de operaciones (1988-1989), las exportaciones de la
Agroindustria ascendieron a 385,719 galones de jugo concentrado de naranja,
que representaron ganancias por $3,934,335 ddlares estadounidenses. Durante
el pericdo 1989-1990, la Agroindustria exportd 875,902 galones, que
representaron ganancias por $10,654,081 ddlares estadounidenses y, durante
este periode amplid su mercado de distribucidén a Canadd y Japdn. Por Gltimo,
en el periodo 1990-1991, las ventas ascendieren a 2,200,000 galones.

4.1.3, Precios.

Los precios del jugo concentrado de naranja se establecen con base en el nivel
de produccion e inventarios de Brasil y Florida, que son los principales centros de
produccion del mundo.

Desde 1980, el comportamiento de los precios de la naranja ha sido el siguiente:

Grafica No. 2. Precio promedio por galén (Ddlares de E.U.)

ta

1030 1991 1032 1933 1682 1985 1086 1687 1988 1980 1980 1997 1992 1993 1004 1095 1996 1967 1998

_ _brewo B35 932 B35 789 1207 905 731 879 12461175 114 95 791 829 946 952 974 1032 959

Fuente: Elabaracian propia con datos de Reuters
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4.1.4. Comercializacion

La agroindustria comenzo su proceso de comercializacion con base en contratos
mercantiles celebrados con las agroindustrias mayoristas mas importantes de los
Estados Unidos, como Cargill Citro America, Inc. A partir de su segundo afio de
operaciones diversificd con éxito su cartera de clientes y ha vendido sus
productos directamente a las plantas mas grandes de alimentos y bebidas de los

Estados Unidos, como Coca Cola Foods y Ohig Pure Foods.

En relacién con otros paises, México tiene la ventaja de su ubicacidn geografica
con respecto a los Estados Unidos (el mayor consumidor mundial de jugo de
naranja) y, por Io tanto, esta ventaja se refleja, entre otras cosas, en los costos

de transportacion de ia Agroindustria.

Siguiendo la estrategia de la Agroindustria para comercializar de manera directa
sus productos en los Estados Unidos, abridé una oficina de representacidon en
Florida.

La estructura de comercializacién de la Agroindustria se divide en dos: el 50% de
las ventas totales se realiza a través de las agroindustrias mayoristas mas
importantes de los Estados Unidos, y el otro 50%, a través de ventas directas.

El juge concentrado de naranja que produce se transporta al mercado
norteamericano en pipas de acero inoxidable, en tanto que ios embarques
destinados a Europa y al Oriente se envian en cilindros sellados que se

transportan en contenedores refrigerados.

Las importaciones de jugo concentrado de naranja en los Estados Unidos estan
sujetas a un 35% (equivalente al 27.5 ad. Valorem.) de impuesto a la
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importacion que se grava sobre &l precio de compra del producto. Esta tasa se
impuso para proteger la produccidn interna. Sin embargo, con la firma del
Tratado de Libre Comercio entre México, Canada y los Estados Unidos, la tasa se
ira reduciendo gradualmente, lo que favorecerd las actuales condiciones del
mercado y las oportunidades comerciales con los Estados Unidos y Canada,
desde el punto de vista de la agroindustria. Ademas, las politicas de reformas
econdmicas del gobiernp mexicano han impulsado una renovacion del
crecimiento economico e importantes aumentos en el comercio con México,
Estos cambios han producido un ambiente de negocios mas favarable para la

Agroindustria.
4.1.5, Instalaciones.
De 1990 a 1991 la Agroindustria amplié sus instalaciones y en consecuencia,

aumentd la capacidad de produccion de la planta. La administracion proyecto la

siguiente capacidad de produccién para la planta:

1992 85,000

1993 100,000

1994 120,000
1995 v siguientes 140,000

Las instalaciones de la Agroindustria y su equipo se consideran muy modernos.
El 4 de febrero de 1990, la Agroindustria celebrd un contrato de arrendamiento
con FMC Corporation, Citrus Machinery Division (Division de Maquinaria para
Citricos), en virtud del cual el arrendador convino en arrendar durante siete afios
extractores de jugo de citricos que no se pueden obtener de otro modo en el

mercado mundial.
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El equipo empleado para procesar las frutas tiene la flexibilidad necesaria para
procesar naranja, toronja y tangerina. Ademas, la Agroindustria cuenta con

equipo especial para procesar pifia.

4.1.6. Calidad.

La Agroindustria tiene clarg que la calidad de sus productos es esencial, por lo
que manejoé un sistema que considera 60 puntos de control de calidad que van
desde la supervision de la fruta en el huerto hasta la supervisién final del
producto en las instalaciones. Ademas, de contar con equipo y personal de

laboratorio para verificar permanentemente la calidad de los productos.

Todos los productos concentrados que ha exportado a tos Estados Unidos han
recibido una “A" (que indica la mayor calidad y mejor condicién) del
Departamento de Agricultura de los Estados Unidos. En la actualidad cuenta con
un programa de supervision y prueba de sus productos de bebida (mismo que se
Heva a cabo en las instalacicnes de la Agroindustria) con el Departamento de
Agricultura de los Estados Unidos.

Ctros citricos

La Agroindustria también procesa otros citricos: pifia, toronja (rosada y blanca)
y tangerina. Gracias al proceso de concentrar el jugo, la Agroindustria obtiene
fos siguientes productos de las frutas procesadas: aceites esenciales, pastura de

citricos, limoneno, fragancias y esencias. Estos productos se venden en el

mercado interno.
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Cuadro No, 5, Especificaciones de calidad de los jugos concentrados quo produce.

Naranja;

Brix: 64.5 - 65.5

Razon: 16-19

Pulpa: 6 - 10%

Aceite: Conforme a tas

especificaciones del cliente

Periodo: Biciembre - mayo
Toronja:

Brix: 57.5-58.5

Razdn: 9-11

Pulpa: 5-10%

Aceite: Conforme a las

especificaciones del cliente

Periodo: Septiembre - octubre
Pina:

Brix: 60 - 61

Razon; 23-30

Pulpa: 3-6%

Periodo: mayo — septiembre
Tangerina:

Brix: 64.5 - 65.5

Razon: 12-20

Pulpa: 6-10%

Periodo: Noviembre
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4.1.7. Planta de empleados.

Su plantilla de personal asciende aproximadamente a 200 empleados y cerca del
75% es sindicalizado. Los contratos sindicales se negocian cada afio, como se
acostumbra en México. La Agroindustria no ha sufrido huelgas en toda su

historia y considera que su relacion con los empleados es buena.

4.1.8. Seguros.

La Agroindustria tiene contratados con compafias aseguradoras responsables y
de prestigio, los seguros necesarios en relacién con sus activos, los cuales
cubren los riesgos que indican las practicas sanas de administracién y por las
cantidades que dichas practicas sefialan, considerando la naturaleza del negocio

que dirige y el lugar en el que se ubican los bienes asegurados.

4.1.9. Situacion financiera.

En lo que respecta a la veracidad de la informacion esta fue avalada por
auditores externos, cuyas opiniones se fincan en la revision dei Balance General
al 31 de diciembre de 1991, asi como los estados de resultados, variaciones en el
capital contable y cambios en la situacion financiera para el ejercicio terminado
en esa fecha. Los estados financieros son responsabilidad de la administracion
de la Agroindustria y fueron sujetos de la revision de conformidad con fas

normas de auditoria generalmente aceptadas.
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En la opinidn de los auditores externos, los estados financieros presentan de
manera razonable {a situacion financiera de la Agroindustria al 31 de diciembre
de 1991, asi como los resultados de sus operaciones, las variaciones, el capital
social v fos cambios en su situacion financiera correspondientes al ejercicio
terminado en esa fecha, conforme a los principios de contabilidad generaimente

aceptados.

La revision de los estados financieros para el ejercicio terminado el 31 de
diciernbre de 1990 se encomendd a otros contadores independientes, cuyo
informe de fecha 22 de abril de 1991 expresd una opinion sin reservas acerca de

tales estados.

4.1.10. Situacidn Legal.

Las bebidas naturales que vende la Agroindustria estan sujetas a las normas de
calidad, leyes vy reglamentos que determinen las autoridades que tengan
jurisdiccion en el territorio en que se vendan dichas bebidas. Como parte del
marco regulatorio en tales jurisdicciones, Ia Agroindustria estd obligada a obtener
permisos, autorizaciones y certificados para poder vender sus productos.

La Agroindustria también esta sujeta a las leyes y reglamentos de las autoridades
mexicanas, autoridades gue continuamente supervisan 12 calidad y condicién de
los productos de la Agroindustria, asi como el cumplimiento de las disposiciones
ambientales que regulan la operacién de la planta propiedad de la Agroindustria.

La Agroindustria no es parte de ningln juicio o procedimiento de arbitraje que de
determinarse en su contra podria afectar de manera sustancial a la Agroindustria
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0 sus operaciones; asimismo, segln su leal saber y entender, no existe ia
pasibilidad de que se inicie ningdn juicio o procedimiento en el que sea parte.

Los Estatutos Sociales de la Agroindustria estipulan que el Consejo de
Administracion de la Agroindustria estard integrado por el nimero de consejeros

que determinen los accionistas, en este caso por ¢inco consejeres.

4.2, Esquema de emisién de titulos de crédito (pagarés), con garantia

fiduciaria.

Una vez analizada ta informacidén fundamental que evalla la posicidn financiera
de la agroindustria y en el momento previc a la emisidn de pagarés, que
permitieron proyectar sus resultados operatives y flujos de caja futuros, se
procedié a la creacidn y emision de pagarés con garantia fiduciaria. El esquema
inicid con la resolucion que adoptaron los accionistas de la agroindustria, donde
autorizaron emitir los pagarés con garantia fiduciaria; el cuadro nimero 2,

muestra el esquema general para la emision.
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Cuadro No. 6. Flujo General de Participantes de la emision de pagarés.

Partes Esquema General de Operacion
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. rHernaconaies anles
o . ae 1a lecha ge
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4.2.1. Convenio de emision y suscripcion de pagarés.

Convenic que celebrg ta agroindustria con un banco mexicano, conforme ai cual
la agroindustria emiti¢ y suscriblé pagarés denominados en ddlares,

Se define Titulo de Crédito (Pagaré)'® como un instrumento de deuda de
mediano plazo, emitido por una sociedad mercantil mexicana con la facultad de

contraer pasivos y suscribir titulos de crédito, sus caracteristicas son:

« Valor nominal variable.
» Plazo de 1 a 3 afios.

+ Rendimiento a tasa revisable de acuerdo con las condiciones de! mercado, el
pago de los intereses puede ser mensual, trimestral, semestral o anual, seglin
se pacte.

« Garantfa: puede ser quirografaria, avalada o con garantia fiduciaria.

La finalidad del convenio se divide en dos partes: la primera, se refiere a las
caracteristicas de le emision, monto de la emisién, plazo, fecha de pago de los
intereses y tasa; y la segunda, es nombrar al banco mexicano como
representante de los tenedores de los pagarés y, en tal cardcter.ejercitar los
derechos que se deriven del Fideicomiso en favor de los tenedores,

4.2.2. Contrato de Colocacion (Agente Colocador).

Mediante este contrato la agroindustria designé a un banco mexicano como
agente colocador de los pagarés. La finalidad fue recibir de los tenedores de fos
pagarés el monto amparado por los mismos, una vez deducidas las cantidades

% Bolsa Mexicana de Valores: www.bmv.com.mx
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por concepte de comisiones y gastos, y entregar el remanente al fiduciario por

cuenta y orden de la agroindustria.
4.2.3, Contrato de Agencia {Banco Agente de Pagos).

La agroindustria y un banco extranjero, con oficinas ubicadas en la ciudad de
Nueva York en los Estados Unidos de Ameérica, suscribieron un contrato de
agencia, por virtud del cual, la agroindustria designé al banco extranjero como
agente de pagos en relacion con los pagarés. La finalidad del contrato fue que la
agroindustria proveyera al agente de pagos una cantidad igual a la cantidad de
intereses y/o suerte principal gue vaya a vencer respecto de los pagarés en la
fecha correspondiente, para que éste realice los pagos de intereses y de la
suerte principal, a favor de los tenedores de los pagarés, de conformidad al
certificado de registro que especifique los nombres y domicilios de todas las
personas registradas como tenedores de los pagarés y que obre en poder del

Fiduciario,
4.2.4, Estructura del Fideicomiso de Garantia

Con la finalidad de que la agroindustria garantice el cumplimiento de todas y
cada una de las obligaciones que le derivaron del convenio de emision y
suscripcion de pagarés, del contrato de colocacion y del contrato de agencia,
constituyd el fideicomiso de garantia con un fiduciario mexicang, mismo que se
encargo de asesorar e integrar un contrato donde se detallaron los derechos y

obligaciones de las partes que intervienen.

Partes.
» Fideicomitente: la agroindustria

« Fiduciario: banco mexicano
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= Fideicomisarios: en primer lugar, el representante y ias personas que
sean tenedores de los pagarés, con el fin de que se garantice con el
patrimonio fideicomitido a dichos tenedores, y en segundo lugar, la propia

fideicomitente.

Recordando el concepto del fideicomiso de garantia, se puede establecer que
mediante éste contrato, un deudor actuando como fideicomitente entrega bienes
0 derechos a otra persona que actta como fiduciaria, para que sirvan de garantia
de pago de una deuda, siendo la funcion del fiduciario vigilar que se cumplan las
condiciones estipuladas en el contrato.

El fideicomiso de garantia es el acuerdo de voluntades que debe constar por
escrito con la duracion establecida por ley, en virtud de una persona fisica o
moral, con capacidad juridica necesaria, que se denomina fideicomitente,
trasmite la propiedad de ciertos bienes o la titularidad de ciertos derechos de los
cuales tiene la facultad de disponer, a una institucidn facultada por ley para
actuar como fiduciario, para que ésta en el supuesto caso de que et deudor de
una obligacion determinada o determinable, no cumpla con la obligacién
garantizada mediante el fideicomiso, en tiempo y forma, cumpla con ella,
liquidando la obligacion existente a la persona fisica 0 moral, reconocida con el
caracter de acreedor y fideicomisario, de acuerdo con el procedimiento de
ejecucion pactado en el fideicomiso o, en su defecto, de conformidad con el
procedimiento establecido supletoriamente en el supuesto que el deudor cumpla
oportunamente con la obligacién contraida, el fiduciario revierta el patrimonio

fidecomitido a favor del fedeicomitente extinguiéndose el fideicomiso.
Los fideicomisos de garantia sobre valores o derechos son operaciones fiduciarias

que garantizan con valores o derechos el pago de adeudos; para esto el
fiduciario conserva los documentos o los derechos, en tanto se cumple con la
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obligacion de pago por parte del deudor, en beneficio de una tercera persona

que es el acreedor.

Es de destacar que los bienes o derechos transmitidos al fiduciario, se
encuentran separados del patrimonio del deudor, 10 que implica que no puede
ser transferido por éste, embargado o ejecutado por terceros acreedores. Por
esta modalidad el acreedor adquiere asi mayor seguridad de la que puede
otorgarle cualquier otra garantia.

La clasificacion de los fideicomisos de garantia se realiza por los bienes y
derechos que se afectan al patrimenic del fideicomiso por la obligacion que
tienden a garantizar y por los actos juridicos que garantizan, resultando:

De dinero {fuente de pago)

De acciones (sea que coticen en bolsa 0 no)

De derechos de cobro derivados de diversos actos
De titulos de crédito

De inmuebles

En el caso de la agroindustria, los recursos los busca via la emision de titulos de
créthto (pagarés), cuyo pago fue garantizado a través del fideicomiso, dando asi
formalidad al compromiso de la empresa con los adquirientes de los pagarés.

éCon qué garantizo la agroindustria? La principal garantia la constituyeron los
productos que procesaba: jugo concentrado de naranja, toronja, tangerina y
pifia, que por su calidad, en especial el de jugo de naranja, le da la ventaja de
ser un producto con demanda asegurada, principalmente en el mercado
internacional. Los productos, una vez procesados, se almacenan en silos
refrigerados dentro de las instalaciones propiedad de la fideicomitente, los cuales
fueron debidamente habilitados como bodegas, de acuerdo con lo dispuesto por
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la Ley General de Organizaciones y Actividades Auxiliares del Crédito, en el
entendide que, dicho almacen general de depésito emitio certificados de depdsito
en favor de la fideicomitente, quien a su vez los entregaba debidamente
endosados a favor del fiduciario.

Con el fin de comercializar los productos, la fideicomitente celebrd contratos de
compraventa con sus clientes, por virtud de los cuales la fideicomitente se
obiigaba a vender a dichos clientes, vy éstos Ultimos se obligaban a adquirir de la
fideicomitente, los productes, en el entendido que, fa obligacidn de pago de!
precio de dichos productos se denominaba y era pagadera en Ddlares
Americanos y fuera de México, ya fuera en efectivo 0 mediante cartas de crédito,
que también eran entregadas al fiduciaric como parte del patrimonio

fidelcomitido.

cComo funciond la garantia? La agroindustria comprometia sus ventas a futuro
formalizandolas a través de la firma de contratos, que eran afectados en el
fideicomiso, lo que se traduciria en el capital necesario para el pago de intereses
y de la suerte principal a los tenedores de los pagarés. El fiduciario administré e
fideicomiso y debia enviar 5 dias habiles internacionales antes de la fecha del
vencimiento de los pagarés el pago de los intereses y de la suerte principal. En
caso de incumplimiento, el fiduciario procederia a {a venta de los bienes
fideicomitidos para que, con el producto de |a venta, una vez cubiertos los gastos

de la misma, se pagara el crédito garantizado.
4.3. Constitucién del Fideicomiso de Garantia.
El elemento principat es la elaboracion del contrato del fideicomiso de garantia,

mismo que se divide en tres partes: antecedentes, declaraciones y clausulas y

que a continuacion se mencionan en sus elementos mas significativos.
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4.3.1, Antecedentes

Esta seccidn describe de manera sucinta los antecedentes que dieron origen a la
constitucion del fideicomiso v la relacidn que guardan con dicho contrato:

+ El convenio de emisién y suscripcidn de pagarés, se acotd el monto de la
emision y suscripcion de los pagarés por parte de la fideicomitente, ademads
se sefiald 1a capacidad de representacion que tenia el fiduciario ante los
tenedores de los pagareés,

+ El contrato de colocacion, establecid el responsable que fungiria como
agente colocador de los pagarés, quien y que recibio de los tenedores de los
pagarés el monto amparado por los mismos y entregd el remanente al
fiduciario por cuenta y orden de la fideicomitente.

« El contrato de agencia, por virtud del cual la fideicomitente designé al

Banco agente como agente de pagos en relacion con los Pagares.

4.3.2. Declaraciones

Basicamente, en ésta parte se asientan y reconocen los principales aspectos que
dejan ver a la agreindustria como una entidad con capacidad de responder a los
compromisos asumideos a traves de su representante legal v en donde se

destaca que la fideicomitente:

« Es una sociedad mercantil debidamente constituida y validamente existente

conforme a las leyes de México.

e Que la suscripcion det fideicomiso, estaba comprendida dentro de su objeto
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social, ha sido debidamente autorizada por todas las medidas corporativas
pertinentes, y no viclaba sus estatutos vigentes a la fecha de firma del
fideicomiso, ni ley o disposicién contractual alguna que la obligaba o afectara.

» Aclara que no requeria de autorizacidn ni de registro alguno de, o ante
autoridad gubernamental alguna de México, para la debida suscripcion,

entrega y cumplimiento del fideicomiso.

* Que el fideicomiso constituia una obligacion legal, valida y exigible en su
contra de conformidad con sus respectivos términos.

e Que Ila fideicomitente deseaba constituir el fideicomiso, con el fin de
garantizar el pago exacto y oportuno de todas y cada una de las cantidades
gue por concepto de principal, intereses y demas accesorios adeudara a los
tenedores de los pagarés, asi como el cumplimiento exacto y oportuno de
todas y cada una de las obligaciones que le derivaran dei convenio de emisién
y suscripcion de pagarés, del contrato de colocacion, del contrato de agencia

y del fideicomiso.
4.3.3. Clausulas.

Quiza esta sea la parte mas importante del fideicomiso de garantia en el sentido
de que el contenido y nimero de cldusulas dependerd de los compromisos y
responsabilidades asumidas tanto por la fideicomitente, como por el fiduciario.
Su objetivo es detallar y precisar todos vy cada uno de ellas, con el fin de evitar

interpretaciones que desvirtUen el proposito del fideicomiso.

El Fideicomiso de garantia elaboradc para la agroindustria gue nos ocupa,

contenia principalmente:
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Definicion de Términos que se utilizaron dentro de! fideicomiso, tales como:
cartas de crédito, carta de crédito fideicomitida, cantidades insolutas, causa de
incumplimiento, certificados de depdsito, certificados de depdsito fideicomitidos,
clientes, clientes elegibles, contrato a largo plazo, contrato de agencia, contrato
de colocacion, contratos de compraventa, convenio, cuenta bancaria, dia habil,
dia habil internacional, derechos al cobro, derechos al cobro elegibles, derechos
al cobro fideicomitidos, derechos a largo plazo, délares, fecha de pago, monto de
la emisidn, titulos de crédito, patrimonic fideicomitido, pesos, precio spot;
productos, reclamacion, tipo de cambio y valor del patrimonio fideicomitido.

Aportaciones para constituir el fideicomiso. Se indicd el monto de la
aportacion que depositd la fideicomitente al fiduciario para dar inicio al

fideicomiso.

De conformidad al contrato de colocacién, el banco mexicano entregd al
fiduciario, por cuenta de la fideicomitente, una vez que llevd a cabo la colocacion
de los pagarés, el monto de |a emision a fin de que este formara parte integrante

del patrimonio fideicomitido.

La obligacion de la fideicomitente de hacer las aportaciones en efectivo que
fueran necesarias, aportar los derechos al cobro elegibles, las cartas de crédito
fideicomitidas, los productes amparados por certificados de depésito con el fin de
que en todo momento existiera una relacion entre el valor del patrimonio
fideicomitido al saido insoluto de la suma principal de los pagarés, mas los
intereses a pagar en la fecha inmediata siguiente a la fecha en que se efectuaba

el calculo (relacion 1 a 1).
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~

Manejo de Aportaciones. Se definieron ios mecanismos a utilizar en caso de
aportaciones, transmisiones, cesiones y demas actos que realice la

fideicomitente.

Respecto de cantidades en efectivo, mediante depodsito en la cuenta bancaria o

mediante la suscripcion de un documento.

Respecto del producto amparado por certificados de deposito, la suscripcion de
los documentos respectivos, el endoso “en propiedad fiduciaria” y [a entrega que
haga el fideicomitente al fiduciario de los certificados de depdsito que amparen &l
producto de que se trate, asi como de todos v cada uno de los bonos de prenda
que se expidan conforme a dichos certificados de depdsito en los términos de la

Ley General de Titutos y Operaciones de Crédito.

‘Respecto de los derechos al cobro elegibles, mediante la suscripcién de los
documentos respectivos, 1a entrega que haga la fideicomitente al fiduciario de los
contratos que hayan dado origen a dichos derechos de cobro elegibles y de la
entrega que haga la fideicomitente al fiduciaric de una copia de la factura que
demuestre la venta del producto que haya dado origen a dichos derechos al

cobro elegibles.

Respecto de cartas de crédito fideicomitidas, mediante la notificacion y
confirmacion de la carta de crédito fideicomitida de que se trate, que se haga al

fiduciario por la institucién de crédito correspondiente.
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Partes del Fideicomiso. Se puntualizé guienas formaron parte del fideicomiso:

+ Fideicomitente: la agroindustria

¢ Fiduciario: banco mexicano

+ Fideicomisarios: en primer lugar, el representante y las personas que
sean tenedores de los pagarés, con el fin de que se garantice con el
patrimonio fideicomitido a dichos tenedores, y en segundo lugar, la propia

fideicomitente.

Patrimonio del Fideicomiso. Se integré por las aportaciones iniciales, asi
como por el monto de la emision que el fiduciario recibié de la institucidn
bancaria, con las cantidades que aportd la fideicomitente at fideicomiso como
eran los certificados de depdsito, con el producto amparado por los certificados
de depdsito transmitidos por la fideicomitente ai fideicomiso, con los derechos al
cobro elegibles cedidos por la fideicomitente al fideicomiso, con las cantidades
entregadas por los clientes elegibles al fiduciario, al amparo de los derechos al
cobro fideicomitidos; con las cantidades que reciba el fiduciario al amparo de las
cartas de crédito fideicomitidas, y con los productos financieros derivados de la
inversion de cualquier cantidad que forme parte del patrimonio fideicomitido.

Fines del Fideicomiso. El fideicomiso tenia como finalidad fundamental que el
fiduciario garantizara con el patrimenio fideicomitido, el pago exacto y oportuno
de todas y cada una de las cantidades que por concepto de suma principal,
intereses y demds accesorios adeude la fideicomitente a los tenedores de los
pagarés, asi como el cumplimiento exacto y oportungc de todas y cada una de las
obligaciones que le derive al fideicomitente conforme al convenio de emisién y
suscripcion de pagarés, del contrato de colocacion, del contrato de agencia y al

contrato de fideicomiso.
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Para ellc fueron fines especificos del fideicomiso:

Que el fiduciario mantuviera los certificados de depdsito fideicomitidos.

Que el fiduciario mantuviera los derechos al cobro fideicomitidos.

Que el fiduciario recibiera las cantidades pagaderas por los clientes elegibles
de que se trate conforme a los derechos al cobro fideicomitidos.

Que el fiduciario recibiera las cantidades pagaderas por las instituciones de
crédito de que se trate conforme a las cartas de crédito fideicomitidas, vy
gjercitara todos los derechos que le derivaran de dichas cartas de crédito

fideicomitidas.

Que el fiduciario transmitiera a la fideicomitente la propiedad de certificados

de depdsito fideicomitidos.

Que el fiduciario entregara a la fideicomitente aquellas cantidades que
debieran ser entregadas, en los términos gue se mencionan en la clausula

entrega de fondos a la fideicomitente.

Que el fiduciario administrara todos los fondos, productos o frutos en efectivo
gque en cualquier momento formaran parte del patrimonio fideicomitido,
invirtiendo las cantidades liquidas, hasta en tanto debieran ser aplicadas
conforme lo dispuesto en el fideicomiso, en instrumentos denominados en

Dolares americanos que autorice el Comité Técnico.

Que el fiduciario de acuerdo con lo previsto en el Fideicomiso y en nombre y
representacion del fideicomitente, entregue al Representante las cantidades

correspondientes.
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Que el fiduciario, en el evento de que ocurriera una causa de incumplimiento
conforme al convenio de emision y suscripcién de pagarés y sea instruido por
el representante para dicho efecto, procediera en los términos previstos en el

fideicomiso.

Que el fiduciario, una vez hechos total e irrevocablemente todos los pagos
que debieran hacerse a los tenedores de los pagarés y una vez hecha total e
irrevocablemente la amortizacidn de todos los pagarés, y una vez pagadas
todas las demas cantidades pagaderas conforme al fideicomise, incluyendo,
sin limitar, todos los pagos que deban hacerse al fiduciario, procediera a la
extincion del fideicomiso y entregara, cediera o transfiriera a ta fideicomitente
cualquier cantidad, bien o derecho que forme parte del patrimonio

fideicomitido en dicho momento.

Que el fiduciario suscribiera todos los documentos, contratos y convenios y
llevara a cabo cualquier acto que fuera necesario para cumplir con los fines

del fideicomiso.

Cantidades en efectivo. Establecia que todas !as cantidades en efectivo que

recibié el fiduciario por cualquier causa conforme al fideicomiso, debian ser

depositadas en una cuenta bancaria que para tal efecto le aperturd un banco con

sucursal en Nueva York, y convertir al tipo de cambio correspondiente la cantidad

que fuese entregada al fiduciario en cualquier moneda distinta al ddlar

americano.

Derechos al cobro fideicomitidos. La fideicomitente convino en notificar a

cada uno de sus clientes elegibles con los que celebrd un contrato en relacion

con el gue se generaron derechos al cobro fideicomitidos, dentro del plazo
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convenido, a efecto de que todos y cada uno de ios pagos gue efectuara el
cliente elegible a cuenta de dichos derechos al cobro fideicomitidos, fueran
hechos a la orden del fiduciario, en délares americanos y en fondos libremente
transferibles el mismo dfa, acreditandolos a la cuenta bancaria.

Si por cualgquier motivo la fideicomitente recibiera de cualquier cliente elegible, o
de cualguier tercero por cuenta de dicho cliente elegible, cualquier pago en
relacion con cualquier derecho al cobro fideicomitido, la fideicomitente convenia
en depositar de inmediato las cantidades que hubiera recibido en la cuenta

bancaria.

La fideicomitente debia garantizar en forma incondicional y absoluta fa existencia
y legitimidad de los derechos al cobro fideicomitidos, garantia que estaria vigente
en todo momento hasta que fueran pagadas al fiduciaric todas las cantidades

pagaderas por los clientes elegibles respectivos.

Si por cualquier causa algan cliente elegible dejara de pagar oportunamente una
parte o la totalidad de la suma pagadera conforme a cualquier derecho al cobro
fideicomitido, entonces, el valor del patrimonio fideicomitido se tendria por
reducido en una cantidad igual al saldo insoluto de dicho derecho al cobro

fideicomitido.

L 3 fideicomitente no permitiria, sin el previo consentimiento del Comité Técnico,
que ocurriera alguna medificacion, terminacion, dispensa o consentimiento a
cualquiera de los contratos en relacion con los cuales se generen derechos al

cobro fideicomitidos.
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La fideicomitente convenia, en relacién con ios derechos al cobro fideicomitidos,
en no crear ni permitir la existencia de gravamen o limitacion de dominio de

cualquier clase sobre los mismos.

La fideicomitente, también convenia expresamente en llevar a cabo todas las
gestiones que fueran necesarias, con el fin de que se lograra el cobro puntual vy
oportuno de todos los pages que debian hacer los clientes elegibles al amparo de
los derechos al cobro fideicomitidos.

Cartas de crédito fideicomitidas. En relacion con cada carta de crédito
fideicomitida, la fideicomitente convino expresamente en llevar a cabo todos los
actos gue fueran necesarios y entregd a la institucion de crédito de que se
tratara todos los documentos requeridos, con el fin de que la carta de crédito
fideicomitida pudiera ser negociada en su totalidad por el fiduciario.

Venta de Producto. La fideicomitente estaba facultada para concertar la venta
de productos amparados por certificados de depdsito fideicomitidos, de acuerdo

a:

Cada venta de producto deberia documentarse a través de un contrato, que
establecia Ias caracteristicas del producto, precio y forma de pago, asi como la

fecha de entrega del producto.

El fiduciario revertiria la propiedad a la fideicomitente del certificade de depésito
fideicomitido que amparara el producto respecto del cual hubiera concertado una
venta con un cliente siempre y cuando, la relacion entre el valor del patrimonio
fideicomitido al saldo inscluto de la suma principal de los pagarés, fuera de por

[¢ menos uno a uno.
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La fideicomitente se obligaba a entregar al cliente de que se tratase, ei producto
que estuviera amparado por cualquier certificado de depdsito fideicomitido
liberado por la fiduciaria de acuerdo a las condiciones que se establecian en el
contrato que la fideicomitente celebrara con el cliente.

Pago de los pagarés. La fideicomitente instruy¢ al fiduciario, para que 5 dias
habiles internacionales antes de cada fecha de pago, entregara al Agente de
pagos las sumas pagaderas por la fideicomitente a los tenedores de los pagarés
en la fecha de pago establecida, incluyendo sin limitar, principal, intereses y
demas accesorios conforme al convenio de emision y suscripcion,

Entrega de Fondos a la fideicomitente, Se especificaron las condicicnes bajo
las cuates el fiduciario podia entregar z la fideicomitente, las cantidades que
mantuviera en la cuenta bancaria, siempre y cuando se cumpliera con lo
siguiente:

« E| Representante no hubiera comunicado al fiduciario que ha ocurrido y
subsiste una causa de incumplimiento.

» El saldo de la cuenta bancaria fuera igual © mayor a una cantidad igual al
monto que debia ser pagade por la fideicomitente a los tenedores de los
pagarés, en la fecha de pago inmediata stguiente.

e La proporcion que guardara el valor del patrimonio fideicomitido, una vez
restadas las cantidades que se le entreguen a la fideicomitente, respecto de

la surna principal de los pagarés, fueraigual o mayorde t a 1.

Comité Técnico. Se debia constituir un comité técnico integrado por miembros

propietarios y sus respectivos suplentes.
Cada uno de los integrantes del comité técnico tenfa voz y voto en las sesiones
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La fideicomitente se obligaba a entregar ai cliente de que se tratase, el producto
que estuviera amparado por cualquier certificado de depdsito fideicomitido
liberado por la fiduciaria de acuerdo a las condiciones que se establecian en el

contrato que la fideicomitente celebrara con el cliente.

Pago de los pagarés. La fideicomitente instruyd al fiduciario, para que 5 dias
habiles internacionales antes de cada fecha de pago, entregara al Agente de
pagos las sumas pagaderas por la fideicomitente a los tenedores de los pagarés
en la fecha de pago establecida, incluyendo sin limitar, principal, intereses y

demas accesarios conforme al convenio de emision y suscripcion.

Entrega de Fondos a la fideicomitente. Se especificaron las condiciones bajo

las cuales el fiduciario podia entregar a la fideicomitente, las cantidades que

mantuviera en la cuenta bancaria, siempre y cuando se cumpliera con lo
siguiente:

« FEl Representante no hubiera comunicado al fiduciario que ha ocurrido y
subsiste una causa de incumplimiento.

+ Fl saldo de la cuenta bancaria fuera igual o mayor a una cantidad igual al
monto que debia ser pagado por la fideicomitente a los tenedores de los
pagarés, en la fecha de pago inmediata siguiente.

« La proporcién que guardara el valor del patrimonio fideicomitido, una vez
restadas las cantidades gue se le entreguen a la fideicomitente, respecto de

la suma principal de los pagarés, fuera igual o mayorde 1 a 1.

Comité Técnico. Se debia constituir un comité técnico integrado por miembros
propietarios y sus respectivos suplentes.
Cada uno de los integrantes del comité técnico tenia voz y voto en las sesiones
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del mismo, las cuales se celebraban en cada ocasion en que fueran convecadas
por cualquiera de sus miembros, en el entendido que el Comité Técnico deberfa

reunirse por lo menos una vez ¢ada tres meses en afio calendario.

Facultades del Comité Técnico. Se establecieron como facultades las

siguientes:

= Aprobar a aquellos almacenes generales de depdsito que pudieran emitir
certificados de depdsito que fueran elegibles para ser fideicomitidos conforme
al fideicomiso.

o Determinar los clientes que fueran clientes elegibles, y en su caso,
determinar que clientes elegibles dejaron de serlo para efectos del

fideicomiso.

« Determinar los instrumentos financieros en los que se deberian invertir las

cantidades que formaran parte del patrimonio  fideicomitido.

= En su caso, autorizar fa modificacién, terminacidn, dispensa o consentirmniento
a cualquiera de los contratos en relacidn con los cuales se generaran

derechos al cobro fideicomitidos.
« Aprobar a terceras personas como vendedores de producto.

» En general, instruir al fiduciario para el cumplimiento de los fines del

fideicomiso.

Causas de Incumplimiento conforme a los pagarés. En el supuesto de que
ocurriera y subsistiera cualquier causa de incumplimiento conforme a los
pagarés, y el Representante diere aviso por escrito al fiduciario indicando que
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ocurrié una causa de incumplimiento conforme al convenio, que el Representante
o los tenedores de los pagarés decidieron declarar el vencimiento anticipado del
plazo para el pago de la suma principal insoluta de los pagarés, de los intereses
devengados y no pagados y de las demds cantidades pagaderas por la
fideicomitente conforme & los pagarés, denominadas las cantidades insolutas, y
que la fideicomitente no hubiere pagado en su totalidad las cantidades insolutas,
entonces, el fiduciario debia de inmediato notificar por escrito a la fideicomitente
a fin de que ésta pagara de inmediato las cantidades insolutas en su totalidad a
los tenedores de los pagares, en el entendido que, de no hacerlo dentro de los
dias habiles que se fijaran, siguientes a la fecha en que la fideicomitente reciba
dicha netificacion del fiduciario, el fiduciario debia llevar a cabo las siguientes
acciones, sin que se requiera de mandamiento o resolucion judicial, ni
presentacién, requerimiento, protesto o notificacion alguna a la fideicomitente,

excepto la notificacion antes referida:

= Debia entregar al Representante las cantidades que en ese momento
mantuviera en la cuenta bancaria, para ser aplicadas por el Representante

conforme al convenio de emisidn y suscripcion de pagarés.

« Debia entregar al Representante las cantidades gue recibiera de los clientes
elegibles al amparo de los derechos al cobro fideicomitides, tan pronto como
las recibiera, para ser aplicadas por el Representante conforme al convenio

de emisién y suscripcion de pagarés.

+ Debia entregar al Representante las cantidades que reciba de cualquier
institucion de crédito al amparo de lgs cartas de crédito fideicomitidas, tan
pronto como las recibiera, para ser aplicadas por el Representante conforme

al convenio de emision y suscripcidn de pagarés.
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» Procederia, directaménte 0 a través de terceras personas que sean aprobadas
por el comité técnico, a vender el products amparado por los certificados de
depdsito fideicomitidos, y debia entregar al Representante las cantidades que
recibiera por dicha venta, tan pronto como las recibiera, para ser aplicadas
por el Representante conforme al convenio de emisién y suscripcion de

pagares.

Impuestos. Todos los impuestos que se criginaran con motivo de la celebracién
y administracion del fideicomiso, asi como los gue se derivaran con motivo del
cumplimiento de los fines del fideicomiso, serian cubiertos por la fideicomitente.

Rendicion de Cuentas. El fiduciario debia informar por escrito mensualmente
al comité técnico, a la fideicomitente y al Representante del estado en que se

encuentre el valor del patrimonio fideicomitido.

Defensa del Patrimonio Fideicomitido. La fideicomitente tenia la obligacion
de avisar por escrito al Fiduciario y al Comité Técnico de cualquier situacion de
que tuviera conocimiento que pudiera afectar al patrimonio fideicomitido, y el
Comité Técnico tenia et derecho de designar las personas que se debian
encargar de ejercer los derechos derivados del mismo y que procedieran a su
defensa, caso en el cual el fiduciario no responderia de |la actuacion de las
personas designadas, siendo su Unica obligacién otorgar a éstas los poderes y
entregarles los documentos que al efecto requirieran, en la inteligencia que, los
honorarios y gastos de dichos apoderados eran cubiertos en su integridad por la

fideicomitente.

En caso de wurgencia, el fiduciario debfa llevar a cabo los actos indispensables
para conservar el patrimonio fideicomitido y los derechos derivados de éste, sin

perjuicio de la facultad del comite técnico de que se designara el apoderado a
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que se refiere el parrafo anterior.

Duracidon del Fideicomiso. E! fideicomiso estaria vigente hasta la fecha en
que se hayan pagado integramente todas y cada una de las cantidades que por
concepto de principal, intereses y demas accesorios adeudara la fideicomitente a
los tenedores de los pagarés y se hubieren cumplido todas v cada una de las
obligaciones que le derivaran a la fideicomitente conforme al convenio de

emision v suscripcién de pagareés, y al fideicomiso.

Notificaciones. A menos gue en el fideicomiso se estipulara |0 contrario, las
notificaciones o avisos que se contemplaban en el mismo, se deberian hacer por
escrito y se enviaban por telefax, 0 se entregaban a cada parte del fideicomiso

en su domicilio o niimero de telefax.

Honorarios, comisiones y gastos. La fideicomitente convino en pagar todos
jos costos y gastos que se originaran en relacion con la elaboracidn, suscripcion y
administracion del fideicomiso y de las operaciones previstas en el mismo, asi

como de cualquier otro documento que se debia suscribir y/o entregar.

Cesion. La fideicomitente no podia ceder los derechos y/o obligaciones que le
derivaban del fideicomiso sin el previo consentimiento otergado paor escrito por €l
Representante, si la fideicomitente adeudaba cuatquier cantidad al fiduciario

conforme a lo estipulado en el fideicomiso.

Jurisdiccion y Ley aplicable. Para la interpretacién y cumplimiento del
fideicomiso, la fideicomitente y el fiduciario se sometieron a las leyes v a la
jurisdiccion de los tribunales competentes del Distrito Federal, México,
renunciando expresamente a cualquier otro fuero que por razén de su domicilio

presente o futuro, o por cualquier otra causa, pudiera llegar a corresponderles.
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4.4. Ventajas del Fideicomiso de Garantia.

En términos generales, es ciaro que el fideicomiso de garantia es un acto juridico
en donde la agroindustria transmiti¢ bienes y derechos al fiduciario, para asegurar
el cumplimiento de sus obligaciones, derivadas de la emision de los pagarés, a
favor de los tenedores de dichos pagares, conocidos como fideicomisarios en

primer lugar.

Actualmente, este tipo de negocios tiene mucha aceptacion en el Sistema
Financiero Mexicana, en virtud de la seguridad que proporciona esta figura juridica
a los acreedores, para la recuperacidn de los créditos otorgados, ya que los bienes
y/o derechos dados en garantia salen del patrimonio de los
fideicomitentes/deudores y quedan en propiedad fiduciaria, convirtiéndose en un
patrimonio auténomo, o cual facilita su ejecucién en caso de incumplimiento de los

deudores.

Este tipo de fideicomiso, es por su naturaleza un contrato accesorio porque €asi
siempre se liga a la obligacion principal pactada en un contrato de crédito, en
este caso, fue ligado tanto al convenio de emisidn y suscripcidn de pagarés,
como a los contratos de Colocacion y de Agencia; por lg que el fideicomiso de
garantia siguid la suerte del negocio principal, ya que una vez cumplido con lo
pactado en el convenio de emisidn y suscripcion de pagarés, el fideicomiso se

extinguio.

También es importante destacar el cardcter que tiene el fideicomiso en términos
generales como instrumento para canalizar recursos productivos en el ambito tanto
publico como privado. Sin embargo un elemento que no debe perderse de vista s
que el fideicomiso permite concretar transacciones financieras que estan inmersas

en el contexto de la economia nacional e internacional, como es el casoe que nos
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ocupa, lo que cbliga & estar pendientes del comportamiento de las varlables
macroecangmicas por su impacto principalmente en documentos cotizados en

moneda extranjera.

En el caso especifico de la agroindustria una vez que se establecieron las
obligaciones y responsabilidades en el contrato de garantia jamas se considerd la
posibilidad de una crisis economica con la magnitud de la que se presenté en
diciembre de 1994, los efectos para la agreindustria fueron trascendentales, su
deuda crecic exponencialmente, llevando a renegociar las condiciones de las
obligaciones contraidas, toda vez que no se previé en los compromisos pactados
un fenomeno que alterara sensiblemente el comportamiento de las variabies
macroecondmicas y en su momento recurrir a instrumentos de cobertura financiera

que garantizaran el tipo de cambio de los pagarés emitidos.

Vale la pena precisar que bajo estas circunstancia el problema no radico en el
fideicomiso de garantia, sino mas bien en el desconocimiento de opciones
financieras de cobertura, que permitieran a la agroindustria protegerse de
movimientos no anticipados del tipo de cambio del peso mexicano respecto al

ddlar.
Resumiendg, las ventajas de constituir un fideicomiso son:

« En virtud de que los bienes salen del patrimonio del fideicomitente, estos no
podran ser sujetos de embargos o nuevos gravamenes, adicionalmente, en
caso de que el fideicomitente se declare en suspension de pagos, los bienes

fideicomitidos no quedan sujetes al juicic de suspension respectivo.

+ La ejecucién de la garantfa fiduciaria es mas expedita que la ejecucion de la
garantia hipotecaria o prendaria, ya que las partes pactan un procedimiento
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convencional de ejecucidn, que se incluye dentro dei propio contrato, evitando

un procedimiento judicial que generalmente es lento y costoso.

» Proporciona mayor seguridad en el cumplimiento de las obligaciones, el
acreedor no esta obligado a promover un juicio para ejecutar la garantia,

puesto que ésta sera ejecutada por el propio fiduciario.

La regulacion fiscal aplicable, no considera la transmisidn de propiedad en Ia
formalizacidn de este tipo de fideicomisos, asi como su reversién al fideicomitente,
como una enajenacion de bienes, por |0 que no causa impuestos tanto por traslado
de dominio, como el impuesto sobre 1a renta, ya gue el fideicomitente siempre se
reserva el derecho de readquirir la propiedad de los bienes. Es importante sefialar,
que en caso de que se efectle la ejecucidn de la garantia, si se causarian los

impuestos cuando el fiduciario transmita la propiedad de los bienes a un tercero.
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CAPITULO S
CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

Partiendo de la complejidad que presenta la agricultura mexicana, como
resultado de un proceso historico, y que se observa en el hecho de que existen
numerosas unidades productivas donde imperan las relaciones no capitalistas
{campesinas), con recursos escasos, frente a unidades agricolas capitalistas que
apertan la mayor parte de la produccién agricola nacional. Esta heterogeneidad

ha determinado diferentes mecanismos de acumulacion de capital.

El surgimiento y consolidacion de sectores dinamicos en la produccion agricola ha
obedecido a distintas exigencias en diferentes periodos dentro de una estrategia
general de desarrollo de la economia, al mismo tiempo que funciond como punto
de partida para la predominancia de la agricultura capitalista en ciertas regiones
del pais.

El rasgo predominante de la politica agricola fue, en su momento, incrementar la
produccién nacional, a través de dar privilegios a productores y regiones
definidas, construyendec obras de riego, creando infraestructura, modificando las
politicas de crédito, realizando extension agricola y fijando precios de garantia,
que beneficiaron relativamente a ciertos cultivos respecto a otros.

Mientras gue por otro lado, dio existencia a un campo mexicano que presenta
una serie de problemas de muy dificil solucion como son la productividad, la
pobreza de amplios sectores, la alimentacion, la captacidn o pérdida de divisas,
la escasa generacion de empleos, la migracién reflejada en Ia desintegracion de

familias y de pueblos fantasmas v los desequilibrios regionales, entre otros.
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La crisis agropecuaria profundizé los desequilibrios internos vy provocd efectos
multiplicadores adversos sobre otras ramas importantes de la economia nacional,
El desplome del volumen agregado del empleo y del ingreso rurales no sélo ha
significado agravamiento en la miseria en el campo, sino también contraccidn en
la demanda efectiva de productos de la industria y, en consecuencia, disminucion
de la produccidn, la inversion y el empleo en las ramas manufactureras que

producen bienes de produccién y de consumo para el agro.

Las fuentes de financiamiento restringieron su cobertura y se tornaron mas
selectivos después de la crisis registrada en diciembre de 1994 y cuyos efectos
fueron mas crudos en una gran cantidad de productores que en muchos de los
casos pasaron a abultar los niveles de cartera vencida tanto de la banca de
desarrollo como la comercial, la incertidumbre fue mayUscula ante el riesgo de

perder sus bienes y su capacidad de emprender nuevos proyectos.

La economia nacional resintio el mal manejo del modelo de desarrollo, que en
gran medida llevo al desmantelamiento de numerosas unidades productivas ante

una politica agropecuaria y financiera que paulatinamente se fue ausentando.

Particularmente en el ambito financiero, el Gobierno Federal orientd recursos al
fomento de actividades que ha considerado prioritarias, a través de los llamadas
fondos © fideicomisos de fomento econdmico, como mecanismos financieros
especializados, que complementan a los recursos y capacidades del sistema
hancario, mediante operaciones de redescuento de créditos otorgados por los
bancos en ciertas condiciones de monto, tasa de interéds y beneficiarios

seleccionados.

Los fideicomisos mas importantes se encuentran vinculados operativamente al
propio sistema bancario como intermediario en el apoyo de ciertos sectores de
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actividad econdmica: en mas de un sentido, el éxito de la politica de  crédito
preferencial selectiva depende de la capacidad, conveniencia, practicas
operativas y criterios de decisidn con que actdan las instituciones bancarias, esta
situacion es desde luego condicionante para el desempefic de los fideicomisos

que emplean a los bancos como intermediarios operativos.

Lo anterior ha tenido gran trascendencia, pues el ambito de actuacion de los
fideicomisos de fomento comprende una gran diversidad de actividades
economicas, entre las que destacan las pesqueras, mineras, agropecuarias y
forestales, incluidas las llamadas agroindustrias; las industriales en diversas
ramas, y tamafios de empresas; ciertos sectores del comercio, el financiamiento
de las exportaciones y la sustitucion de importaciones; la construccion de
vivienda, el desarrollo tecnoldgico, etc., aplicando diversas modalidades de
crédito, de garantias ¢ avales, de participacion en capital de riesgo o de
coinversiones, de apoyos de capacitacidn vy asistencia técnica que con diversa
amplitud e intensidad significan un abanico de posibilidades, bajo ciertas
condicicnes de accesibilidad para el financiamiento de los proyectos v la

operacion corriente de las empresas.

El problema se suscita en las practicas bancarias y de los fideicomisos de
operacidn directa, el otorgamiento de créditos se basa en criterios y condiciones
que Unicamente pueden ser satisfechos por unidades econdmicas que han
alcanzado un grado de capitalizacion que excede considerablemente el monto de
crédito v asi constituir garantias materiales amplias que respalden la decision de
otorgar financiamiento y que ademas son las menos. Esta situacion no es
privativa de los fideicomisos publicos también es extensiva a los fideicomisos

privados. Es decir, si no hay solvencia moral y econdmica no es sujeto de

financiarse.
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La situacion no es reciente y se ha convertido en una permanente limitante para
que el fideicomiso se haga extensivo y esto se explica porqué se hablé de una
serie de requisitos que le dan esa capacidad de respaldar cualquier
financiamiento que se obtenga, por lo gue una gran mavyoria de las unidades
econdmicas encuentran severos obstdculos para lograr acceso efectivo, entre los

que sobresalen:

La deficiente integracion juridica de la empresa.
s Antecedentes contables y pro forma,

« La capacidad de pago de las empresas, sustentada generalmente en un

proyecto de inversion.
« Las garantias materiales que respalden el financiamiento que se otorgue.
» La solvencia moral y economica de los solicitantes.

s La conveniencia que represente la elegibilidad de los proyectos para la

colocacion de fondos.
« Capacidad administrativa o experiencia de los administradores.
« Comportamiento histdrico de la empresa.

Ante esta situacion se debe tener en cuenta que en una primera etapa de
fomento a la apticacién del fideicomiso este debe ser parte de una estrategia
global de capitalizacion lo cual no implica que pueda ser considerado como un

instrumento auténomo.
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Ciertamente, quizd en un primer momento solo sea utilizado por las unidades
productivas que realmente retnan los elementos que explicitamente sefiala el
marco juridice, pero a medida de que se realicen reformas a la Leyes para crear
expresamente un fideicomise de garantia que permita establecer garantias
mobiliarias sobre mercancias y bienes a futuro, se fomentara el uso de este tipo

de instrumentos financieros.

Para el desarrollo de las unidades productivas, tal vez se requiera establecer
ajustes pertinentes en la reglamentacion y muy probablemente adicionar un
procgrama crediticio que complemente la accion de los fideicomisos para cubrir

las ramas de actividad econdmica gue han sido desatendidas.

En cuanto a la operacidn selectiva para empresas del sector, el camino mas
expedito seria establecer un FONDO DE FOMENTO como mecanismo de
redescuento para financiar las operaciones que realicen los fideicomisos de
famento y el sistema bancario, bajo términos y condiciones que al efecto se les
fijen, este mecanismo complementario y los propios fideicomisos podrian ofrecer
a la banca intermediaria apoyos ampliados de garantias para concederse
conjuntamente con el descuento de los créditos o préstamos que se ctorguen.

La constitucion de fideicomisos es un mecanismo probado para competir por

recursos frescos en el mercado financiero nacional e internacional, no obstante

que se tienen riesgos que pueden ser acotados.
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5.1. GUIA INDICATIVA.

Antes de abordar el punto que nos ocupa, quiero resaltar que la guia que se
presenta a continuacion, es la concrecion de la experiencia laboral que durante
13 afios obtuve, en los diversos puestos que desempefie en el drea fiduciaria de
una Institucion de Banca Mdltiple, de las mas importantes en el Sistema

Financiero Mexicano.

Durante el tiempo que estuve vinculado al disefio y administracion de negocios
fiduciarios, observe una clara tendencia a que el manejo de estos negocios era casi
exclusivo del sector secundario y terciario de la economia, de poca significancia y

aplicabilidad en el sector agropecuario, lo cual llamd mi atencidn.

Por lo anterior y considerando mi formacidn profesional como Planificador, me
llevd a revisar la experiencia de un fideicomiso que garantia, donde una
agraindustria productora de jugo de naranja obtuvo los recursos necesarios para
capital de trabajo; lo cual me permitid evaluar el potencial de este tipo de
instrumento financiero, sin olvidar las consideraciones que se proponen en el
presente trabajo y no obstante que en algunas de sus etapas se requiere de

trabajo especializado, también se torna en un area de oportunidad.
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Finalmente, la guia que se presenta derivada de la experiencia laboral redne los

elementos, caracteristicas, variables y sugerencias mas importantes a considerar

cuando se pretende obtener recursos frescos a través de la emision de titulos de

crédito formalizando |a garantia a través de un fideicomiso hecho a la medida.

La guia comprende 4 etapas basicas que estan interrelacionadas y que a su vez

cada una implica la realizacién de diversas actividades:

Evaluacion financiera de la unidad productiva.
Emision de titulos de crédito (pagarés).
Constitucion del fideicomiso de garantia.
Establecimiento de coberturas.

5.1.1. Evaluacién financiera de la unidad productiva.

Se realiza a través de un diagnostico que considere:

Descripcién de ta unidad

Niveles de exportacion y ventas

Precios del producto principal y secundario
Descripcidn de las instalaciones y capacidad
Calidad de(los) producta(s)

Planta de empleados

Seguros sobre los activos

Situacion financiera

Cuestiones legales
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5.1.2. Flujo genérice para la emision de titulos de crédito (pagarés)

Contempla las actividades que tendran los participantes en el flujo:
Unidad productiva
« Comprueba su sglvencia moral (diagnostico)
» Autorizacion del consejo de administracion para emitir y suscribir titulos de
credito 7
» Produce y procesas sus productos de acuerdo a las ventas que requiere
realizar
e Almacena los productes de acuerdo a sus caracteristicas y recibe el
certificado de depdsito correspondiente, emitido por una aimacenadora
habilitada de acuerdo a la Ley
e« Transmite en propiedad fiduciaria los certificados de depésito al
fideicomiso, como aportacion al patrimonio
« Vende y entrega productos a los clientes
» Recibe de los clientes el importe de los productos vendidos
« Envia al fiduciario el importe de los productos vendidos como aportaciones

al patrimonio del fideicomiso

Almacenadora
« Emite certificados de deposito a favor de la unidad productiva

Banco / Agente Colocador
» Emite y suscribe pagarés en ddlares
« Coloca los pagarés en el mercado
« Entrega al fiduciario el monto de la emisidn de los pagarés

Banco / Agente de Pagos
e Liquida los intereses y capital, en su caso, a los tenedores de los pagarés
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Banco / Fiduciario
» Asesora y constituye el fideicomiso
« Administra el fideicomiso de conformidad a los fines
» Entrega al banco agente de pagos el importe de intereses y capital

5.1.3. Constitucion del fideicomiso de garantia.

« Asesoria de! fiduciario

» Elaboracion del contrato de fideicomiso. El contrato debera estructurarse
de manera logica y ordenada, con el objeto de que no existan dudas
respecto de cual fue la intencién de las partes y, en consecuencia, cudles
seran las tareas que debera realizar el fiduciario para dar cumplimiento a

los fines del fideicomiso, El contratc generalmente es dividido en:

s Preambulo.- Descripcién de los antecedentes que dan origen a la

constitucion del fideicomiso vy |a relacion que guardan con él.

« Declaraciones.- Sefialamiento de los principales caracteristicas de los
participantes en el contrato de fideicomiso.

« Clausulado.- Describe ltas responsabilidades de los participantes, con
especial énfasis en las labores de administracion que debe realizar el
fiduciario por cuenta de la unidad productiva con el fin de cumplir
con todos y cada uno de los compromisos contraidos tanto con el
bance agente, como con los tenedores de los pagarés.
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Estructura:

Declaraciones y clausulado en general.

Las declaraciones deberan enunciarse, entre ctras que sean necesarias, las

siguientes:

Fideicomitente:

Objetivo o finalidad general

Escritura de constitucién de la sociedad
Reformas en su caso

Personalidades y poderes

Fiduciario:

Personalidad
Poderes
Articulo 106-XIX inciso B de la Ley de Instituciones de Crédito

Clausulado Genera!

Constitucion y afectacion

Otorgamiento de recibo de aportaciones
Aceptacion del cargo de fiduciario
Designacién de las partes

Patrimonio

Politica de Inversidn

Fines def fideicomiso

Comite tecnico

Defensa del patrimonio del fideicomiso
Responsabilidad del fiduciario

Sustitucidn del fiduciario
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Duracidn del fideicomiso
Honorarios del fiduciario
Gastos

Domicilios

Jurisdiccion y competencia

Para el caso de los fideicomisos de garantia, ademas de lo antes sefialado, serd

necesario incluir:

Declaraciones:

Titulo de propiedad del bien o derecho

Caracteristicas de las obligacicnes

Clausulado:

Procedimiento de ejecucion per incumplimiento

Saneamiento para el caso de eviccion

Posesidn

Notificaciones por incumplimiento

Derechos corporativos y pecuniarios (para el caso de acciones)
Obligaciones fiscales

Honorarios por ejecucion

Ejecucion del patrimonio fideicomitido por incumplimiento

Riesgos a cuidar en el Contrato de Fideicomiso de Garantia.

« Constituirlo para garantizar el cumplimiento de obligaciones previamente

contraidas, asi como, presentes o futuras.
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» Invariablemente se deberd incluir una clausula que contempie la reversién de la
propiedad de los bienes y/o derechos fideicomitidos, una vez que se cumpia
con la obligacién garantizada.

s Dentro del contrato de fideicomiso establecer un pregedimiento de ejecucion de
la garantia, mismo que se aplicaria en caso de incumplimiento de la obligacion

pactada.

5.1.4. Establecimiento de coberturas.

El riesgo de tipo de cambio, se define como la posibilidad de incurrir en un danio o
pérdida debido a un suceso que pudiera ocurrir en el futuro, ya sea por cambios en
el entorno econdmico nacional o internacional o por los cambios en las condiciones
del mercado o de la competencia. Existen dos vias para proteger los recursos
financieros y evitar estar a la deriva de la volatilidad que produce ¢l tipo de cambio
del peso mexicano respecto al ddlar americano:
Utilizar los mercados de derivados o constituir fondos de inversién con fines

especificos.

Utilizacion de mercados de derivados.

Los mercados de derivados se dividen en futuros v opciones. Los contratos de
futuros sobre divisas, consisten en tomar e! precio de productos genéricos y hacer
un calcuto de su valar en ef futuro, de esta forma el comprador esta protegiéndose

de una devaluacién o cualquier fluctuacion adversa de la moneda, cuando tenga

que comprar 10 ddlares fisicamente.
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Las opciones brindan el derecho de comprar un producto genérico a precic fijo en
un lapso acordado. La diferencia entre los futuros v las opciones, consiste en que
los futuros aseguran una ganancia en medio de un entorno volatil, mientras que

las opciones fijan el precio del producto genérico sin garantizar su ganancia.

De acuerdo a [o anterior y para el caso que nos ocupa, se recomienda el uso de
contratos de futuros toda vez que son compromisos estandarizados de entregar o
recibir a un mes determinado en el futuro, una divisa con calidad y cantidad
especificada, ademas de que son negociados en bolsas reguladas y garantizados

por autoridades competentes.

Estos contratos son utilizados cuando existe 1a necesidad de comprar un producto
fisicamente {ddlares) a una fecha en el futuro y existe el riesgo de una variacion
adversa en el precio desde el momento en que se conoce la necesidad de la
compra hasta el momento en que se hace la compra fisica. Para cubrir el riesgo a
través de contratos de futuros se deberd adquirir una posicion larga por el tiempo
que existe el riesgo, con esto se fija et precio del producto por lo que cualquier alza
en fos precios dard como resultadoe utilidades que compensaran las perdidas que se
obtienen al mismo tiempo al adquirir los fisicos. En el caso de que los precios
desciendan, la pérdida que se obtiene con los contratos de futuros sera
compensada con las utilidades en ef mercado de fisicos. Este tipo de contratos son
clasificados como caberturas, ya que a través de ellos se trata de minimizar el
riesgo de posibles fluctuaciones adversas en los precios, que pudieran ocurrir
desde el momento en que se adquiere la cobertura y la liquidacién ¢ vencimiento

de ésta.

Hasta hace algunos afios los (nicos organismos que brindaban futuros eran el
Chicago Board of Trade (CBT) y el Chicago Mercantile Exchange (CME). Estos

mercados estaban vedados para tas pequefias empresas ya que los contratos que
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ofrecian tenian que ser de por io menos 50,000 ddiares. En la actualidad esta clase
de contratos pueden ser adquiridos en la Bolsa Mexicana de Derivados (Mexder).

El usc responsable de los contratos de futuros puede resultar de gran utilidad, si se
toma en cuenta la ventaja que ofrecen para cubrir fa exposicién a! riesgo; sin
embargo, su uso fuera de un entorno efectivo de control puede causar problemas
a la empresa, por lo que deben tomarse en consideracion los siguientes aspectos:

Desarrollar politicas, procedimientos y guias detalladas que faciliten la

comunicacion sobre el grado de riesgo que se desea cubrir.

s Establecer una metodologia de medicidn de riesgos detallada capaz de
identificar y cuantificar los riesgos relevantes.

« Definir una estructura de limites apropiadamente disefiada, que identifique
y mitigue las pérdidas.

» Establecer claramente que e! objetive de su utilizacion es cubrir riesgos y en

ningln caso especuilar,
Fondos de inversion con fines especificos.
Otro método de prever la posibilidad de incurrir en una pérdida debido a un suceso

que pudiera ocurrir en el futuro por motivo de la volatilidad del tipo de cambio, es

a través de la constitucion de un fondo de inversion con fines especificos, que

pueden ser:

» Anticipacion a condiciones inestables en los mercados de crédito o capitales,

» Porgue se tienen vencimientos de deuda concentrados en una sola fecha, o

para su reestructuracion.
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En el manejo financiero deberdn considerarse los criterios de seguridad vy
rendimiento, cobertura vy liquidez, para que se cuente con Ila suficiente
disponibilidad de los recursos en el momento que se le requiera, vigilando,
ademads, que se usen solamente para los fines para los cuales fue constituido el

fondo de inversién, por lo que es recomendable en crear una estricta normatividad.

El constituir un fondo de inversion para fines especificos, obliga a la empresa a
realizar una prevision adecuada de su fondeo y disponibilidad de recursos.

5.1.5. Recursos Humanos y conocimientos.

Quiza uno de los factores que ha limitado &l usc de los fideicomisos en el sector
rural de nuestro pais, es el nivel de calificacién de los recursos humanos
vinculados a este sector y que por lo regular desconocen las ventajas que

proporciona y los riesgos que implica el fideicomiso.

La responsabilidad de la administracion de los negecios fiduclarios, implica un
alto grado de especializacién y de riesgo, partiendo de lo sefialado por la propia
legislacion bancaria, al establecer entre otros aspectos el concepto “del buen
padre de familia” y la importancia del secreto fiduciario. Esta funcién requiere de
un conocimiento multidisciplinario, ya que en términos generales se deben
atender aspectos de caracter juridico, fiscal, contable, operacidn bancaria y

financiero.

No obstante que este es un factor limitativo, puede ser superado recurriendo a
los servicios profesionales de los bancos y de los despachos especializados.
Asimismo se constituye en un nicho de mercado donde el planificador para el

desarrollo agropecuario ha incursionado.
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