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RESUMEN

La situacion econémica por la que atraviesa la Argentina hace necesario el surgimiento de nuevas
y maés eficientes estructuras de financiamiento de negocios, principalmente para el sector agrario.
Como respuesta a este escenario, surge de este trabajo un analisis de una propuesta de crédito para el
productor ganadero y se orienta a asegurar un sistema de crédito mas accesible y barato que el bancario
y adaptable alas caracteristicas de la produccion. Lafigura del Fideicomiso es una alternativa atrac-
tivaparapoderaccederarecursosprovistosporfondos de inversidn privaday/o de distintos sectores
que acttan en el mercado de capitales. La propuesta apunta a generar un vehiculo financiero que
ofrezca recursos para financiar a productores que tengan como actividad principal la cria de bovinos
de carne. Es necesario crear un “Fondo de Inversién Ganadero” que absorba capitales de inversores
interesados. El Fideicomiso garantizara el medio para poder vincular a los productores con el dinero
invertido en el fondo generando un “negocio de capitalizacion de cria” que tendra como fin la adqui-
sicion de la hacienda por parte del productor y la retribucidn de una renta proporcional al capital in-
venido por parte de los inversionistas.
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TIE TRUST FUND AS AN ALTERNATIVE TO THE FINANCING OF CATTLE BREEDING

SUMMARY

Due to the critical situation the country is going through, the need of new and more efficient
structures of business financing is arising; especially for the agricultural and livestock rearing sector.
This paper presents an analysis of a financing proposal for cattle rearers and breeders; its aim is to
provide a loan system, which is more accessible and economical than the bank credits; adaptable to
the characteristics of production. The trustfind is an attractive alternative to be able to have access
to those resources provided by private investmentfunds and/or different sections that interact in the
financial markets. The aim of this proposal is to generate a financial instrument to provide resources
to finance producers whose main activity is the breeding of cattle. The requirement is to create a “cattle
and rearing fund” to absorb the capital of the investors involved. The trust fund will guarantee the
means to link the producers with the capital invested in the fund, thus generating a “cattle breeding
mutual fund”. The purpose of the latter will be the cattle take over by the producer and the pay of a
rent in proportion to the principal amount.

Key Words. Trust Fund, Fund cattle, Financing cattle.

INTRODUCCION

Lacrisis actual del sistema financiero en la Argentina inhabilita temporalmente la posibilidad de finan-
ciacién del sector agropecuario por parte de labanca cornerei al dado que la falta de confianza, “instrumento
esencial que permite su normal actividad”, imposibilita la colocacion de fondos de ahorristas en bancos
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privados y esto obstaculiza la financiacion de los sectores productivos. Esta falta de credibilidad en el sis-
tema expulsa laposibilidad de colocar fondos de los ahorristas en labanca privada generando asi una masa
de dinero para ser colocada que no encuentra posibilidades seguras ni rentables.

Actualmente, la oferta de créditos comerciales es a corto plazo y esto causa graves inconvenientes en
el productor pequefio y mediano, porque lo obliga a vender apresuradamente el producto para cancelar el
endeudamiento, con la consiguiente perdida de oportunidades comerciales.

Las opciones de préstamo propuestas por los bancos no generan demasiadas expectativas entre los
productores, por dos razones3:

1 Elevadas tasas de interés, a las que deben sumarse gastos administrativos, comisiones, impuestos
y retenciones fiscales4.

2. Los créditos bancarios estan destinados a quienes tiene sus impuestos al dia y sus finanzas es un
estado saludable, razon por la cual los productores endeudados o con juicios ante la AFIP, quedan
al margen del sistemab.

Debido a esto, gran parte de la financiacién real se estd obteniendo por parte de los proveedores de
insumos o a través de préstamos personales pero por montos muy bajos.

En este contexto, utilizar instrumentos alternativos de financiamiento que no requieran la intervencion
del sistema financiero tradicional permite alentar la produccién agropecuaria de forma directa. Generar
posibilidades para el ahorro de sectores que no estén directamente vinculados con el sector agropecuario.
Aumentar asi, tanto la participacién de diversos actores en actividades productivas como la existencia de
opciones de crédito, a medida de su demandante. De esta forma, la figura del “fideicomiso”, se presenta
como diferencial sobre los actuales sistemas de crédito y asistencia gubernamental, en especial para pro-
ductores medianos.

El empresario agropecuario enfrenta dos situaciones distintas: por un lado la necesidad de recursos
financieros externos para lograr un ritmo sostenido de crecimiento de su produccién y por oto, la im-
posibilidad de acceso a financiamiento dado por las altas tasas de interés actuales.

Durante mas de veinte afios, las empresas agricolas pequefias y medianas se desarrollaron en un contexto
econdmico de inestabilidad, con inflacién y devaluaciones cambiarias constantes. El sector agrario asimild
producir sin capital operativo propio. Generalmente, eran negativas las tasas de interés reales pagadas por
este capital, obtenido a través del crédito bancario o de proveedores; invalidando la utilizacién de herra-
mientas para manejar las finanzas, e inhibiendo el desarrollo de estrategias eficientes de crecimiento y co-
mercializacién.

Las nuevas reglas de juego en los mercados internacionales exigen una toma de conciencia por parte
de las empresas agrarias respecto a que, la clave de la rentabilidad, ya no depende s6lo de un buen ren-
dimiento en términos de rendimiento por hectarea. Una completa comprensidn del mercado; una correcta
eleccion dentro de las alternativas disponibles en materia de comercializacion de la produccidn, la
utilizacion de nuevos modelos contractuales para financiar el capital necesario para hacer frente al giro del
negocio y la modernizacion tecnolégica, se convierten en herramientas basicas para lograr una evolucién
empresaria exitosa.

Dentro de las caracteristicas del mencionado sector agropecuario se pueden destacar: su elevada hete-
rogeneidad y las diferencias de escala entre empresas. Esto coloca a las PyMEs en desventaja para acceder
a recursos financieros.

Eousiguez Hugo, consultor agropecuario. Revista Tiempo Agropecuario. Junio 2004.
ZEs el caso de la provincia de Buenos Aires donde todo movimiento tiene una retencién de Ingresos Brutos de 0,49%.
Especialmente pequefios y medianos productores.

Rev. Facultad de Agronomia, 24 (2): 119-131, 2004



Utilizacién de la figura del fideicomiso como una alternativa viable. 121

Pensando en el productor que se dedica exclusivamente a la produccién ganadera, en la actualidad atra-
viesa un momento dificil para acceder al crédito. Los precios de la haciendaéno han sufrido un incremento
tal que permita al productor capitalizarse en maquinaria, tecnologia, animales, realizar inversiones que incre-
menten la productividad es sus pasturas y rodeos, etc.

Este productor para progresary desarrollarse necesita disponer de financiamiento acorde a su actividad
ycon plazos razonables,que actualmente en el mercado de crédito no estd presente y latendenciaen el corto
plazo es hacia la falta de financiamiento bancario.

Por su lado, los bancos asocian al sector agropecuario ganadero con un perfil de actividad con las
siguientes caracteristicas:

» Alto endeudamiento: el alto nivel de endeudamiento de algunos segmentos de explotaciones agro-
pecuarias, motiva su incapacidad para acceder a nuevos créditos y, por ende, es creciente la difi-
cultad para hacer frente a los compromisos.

« Necesidades financieras crecientes: el nivel de endeudamiento de algunas empresas agropecuarias,
determina que no puedan hacer frente a la amortizacion de los créditos tomados, esto se transforma
en lanecesidad de refinanciacion y de mayores fondos para financiar el capital de giro de laempresa.

» Alta morosidad con el sistema financiero: tiene relacion con el riesgo climético, los créditos soli-
citados y acordados, sin el correspondiente analisis de la capacidad de repago, una historia de no-
pago vinculada a los bancos oficiales, etc.

- Alta morosidad con los proveedores de insumos basicos.
- Deficiente gerenciamiento administrativo y comercial.

- Altacapacidad productiva, caracteristicaque les permite continuar subsistiendo (Mackeprang,
2002).

Ante esta realidad, las empresas ganaderas, deben re-direccionar la biusqueda de fondos hacia otros
mercados; el mercado de capitales, podria ser un medio adecuado para responder a sus necesidades de
financiamiento. Las empresas agrarias tienen una oportunidad para bajar los costos de financiamiento con
otros vehiculos financieros como la «Titulizacién» o «Securitizacion»7, mediante laemision de titulos de
deuda« de certificados de participacion en fondos de inversion directa (FID) o en fideicomisos con ob-
jetivos especificos del sector.8

Vistos, estos antecedentes, este trabado partié de la afirmacion de que “La figura del Fideicomiso es una
alternativa interesante de analizar, permite canalizar de forma viable los fondos de ahorro privados para
satisfacer lademanda creciente de crédito de los productores agropecuarios” y se propuso como objetivos:
analizar la posibilidad de implementar esta alternativa de crédito no convencional (El Fideicomiso) para
la produccion ganadera, demostrando las ventajas que presenta este sistema con respecto a otras formas
de ahorro y financiacién.

6Actualmer te el Indice de Novillo Mercado Liniers, se encuentran en el orden de los 0,7 U$S.
7La Titulizacién o Securitizacion” es un procedimiento por el cual determinados activos iliquidos (reales o financieros) son
transformados en activos liquidos para su negociacion en el mercado de capitales.

8sear Nava (IICA); Politicas de financiamiento de la produccion agropecuaria (Doc. A-16); Estudio I.EG.33.7, Componente A;
Préstamo BID 925/0C-AR. Pre Il. Coordinacion del Estudio: Oficina CEPAL-ONU en Bs. As., a solicitud de la Secretaria de
Politica Econémica, Ministerio de Economia de la Nacion.
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MATE RIALES Y METODOS

« Analizar la legislacion vigente en la materia.

« Estudiar la figura del fideicomiso y analizar su utilizacion en la financiacion de empresas ganaderas.
« Estudiar antecedentes del vehiculo financiero y practicas de mercado.

« Disefiar un modelo de fideicomiso utilizable para una empresa ganadera tipo.

« Realizar entrevistas con instituciones publicas y privadas que hayan trabajado en este tema.

* Desarrollar un analisis econémico financiero utilizando el valor actual neto (VAN) como indicador y un ana-
lisis de sensibilidad modificando en forma alternativa un grupo de variables que se definieron como las més
importantes.

« Confeccionar una comparacion entre el negocio financiado por un fideicomiso y uno de capitalizacion
tradicional.

» Recolectarinformacion referida en nuestro pais y experiencias de paises latinoamericanos que hayan trabajado
en el tema.

DESARROLLO: “El Fideicomiso”

El Fideicomiso (palabra del latin “fideicomisum™y del inglés “trust”) tiene sus antecedentes en la fiduciaromana,
negocio de confianza que permitia la transferencia de un bien a una persona de amistad con el objetivo de que este
le diera a dicho bien algin destino determinado o para que el mismo sirviera de garantia de algun crédii;o.

El Fideicomiso es una figurajuridica que posibilita aislar bienes de diversa indole, flujo de fondos, derechos, etc.
en un patrimonio independiente y separado que puede ser utilizado con diferentes finalidades. Se produce mediante
un contrato, donde una persona le trasmite la propiedad fiduciaria de determinados bienes a otra, quien se obliga a
ejercerla en beneficio de quien se designe en el contrato hasta que se cumpla un plazo o condicién al designado como
fideicomisario.

Las partes del contrato son:

1 Fiduciante: persona fisica o juridica que transfiere la propiedad de el o los bienes al

2. Fiduciario: recibe y administra la titularidad de los bienes a favor de los beneficiarios, puede ser una persona
fisica o juridica.

3. Bienesfiduciarios: generan un patrimonio especial.

4. Beneficiario: recibe los beneficios del instrumento, puede ser el mismo fiduciante.

5. Fideicomisario: es el destinatario final de los bienes o del remanente.

En la Argentina su implementacion estuvo orientada en principio como mecanismo de financiaron para la
construccion de viviendas e instituido por ley 24.441 en el afio 1995. Sin embargo, recién durante el afio 2000, se han
recreado alternativas para su utilizacion en otras actividades economicas, incluida la agroalimentaria.

El fideicomiso es un contrato que puede emplearse para la realizacién de ilimitados fines y negocios que pueden
ser de la mas variada naturaleza, otorgandole al instrumento versatilidad y flexibilidad. Tiene un menor costo finan-
ciero para las empresas que un crédito bancario y los inversores obtienen una rentabilidad mayory garantia de cobro9.

9www.mbadirecto.com; Osvaldo H. Soler, Enrique Carrica, Ernesto Nieto Blanc y José Moreno Gurrea, FIDEICOMISO,
Buenos Aires, febrero de 2000.
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Para el caso de las empresas ganaderas la principal limitante para el acceso al crédito son las garantias. El uso de
laprendaXsobre hacienda como garantia se encuentra muy limitada y solo se utiliza en casos muy especiales y con
clientes determinadosil

Los problemas de garantias para el acceso al crédito se resuelven con la utilizacion del fideicomiso, ya que para
ingresar en un fideicomiso se debe transferir la propiedad fiduciaria de los activos involucrados, funcionando esto
como garantia del préstamo.

La utilizacién del fideicomiso con el fin de constituir una garantia es perfectamente validay las transmisiones de
bienes que se hagan al fiduciario no pueden ser cuestionadas por los acreedores del fiduciantel2

ANTECEDENTES EN LA ACTIVIDAD GANADERA

La investigacion sobre otras formas de crédito asociadas al sector agrario, tuvo como resultado una vision amplia
del mercado de créditos en producto y los mecanismos de garantias respaldados en activos que estén vinculados a la
produccion. Se investigaron practicas desarrolladas en la Argentina y otros paises.

Sobre las bases de la experiencia de A. Klocker en Chile (1950) con sus plantillas ganaderas ofrecidas a pequefios
productores13 la propuesta inédita hastaentonces (1980) en la Argentina con los Certificados de Carne que vinculaban
al pequefio ahorrista y el productor ganadero, con el objetivo de explotar areas ganaderas marginales}4 el trabajo de
FINAGRO en financiamiento para el sector y su proyecto con el INTA Bordenave para el disefio de un fideicomiso
para la ganaderia local; la asistencia técnica del 11CA en iniciativas privadas para la produccién de carne; se pone a
prueba un Fondo de Inversion Ganadero Local sustentado por la creacion de un Fideicomiso Financiero.
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Estas experiencias junto a una extensa recopilacion de informacion referida al fideicomiso, valieron de base para
el estudio de la propuesta de financiamiento alternativo a productores ganaderos$ que se conforma de:

Organizar un Fondo de Inversion Ganadero Local (FIGL) que capte dinero de inversores interesados para
invertirlo en la produccion.

Financiamos a productores que crien bovinos de carne.

El fideicomiso vincula a los productores con el dinero invertido en el fondo.
- Productores: adquieren hacienda
- Inversores: reciben intereses por el capital invertido

La herramienta es un Fideicomiso Financiero, que emita titulos respaldados por los flujos de fondos futuros
(FFF).

La figura del Fideicomiso estuvo orientada hacia otros negocios, mas rentables o de menor plazo, es el caso de
inversiones inmobiliarias (5 afios), la agricultura (2 a 3 afios), etc. El interés en estructurar la figura hacia la ganaderia
es muy rec ente y sobre todo la canalizacion del ahorro privado hacia esta actividad. Crear un Fondo de Inversion
Ganadero Local conforma una alternativa que no se limita solo a entregar crédito en producto a ganaderos, sino que
vamas alla, conformando una herramienta de desarrollo local, ya que la ganaderia no es una actividad de corto plazo
y requiere del establecimiento de la poblacion rural local. Desde el sector pablico se estan desarrollando otras alter-
nativas adaptables de Fideicomiso, es el caso de la financiacion para la produccion de Ajo.

FUNCIONAMIENTO

Los ganaderos reciben un plantel de vacas a pagar en producto en el plazo de 10 afios, por medio de un contrato
similar al de la capitalizacion tradicional, para producir temeros5(Delgado, 2004).

Los actores de la propuesta son:

1 Hl fiduciario, una empresa autorizada por la Comisién Nacional de Valores (CNV) que actuara como fidu-
ciaria financiera. Sera el administrador y responsable legal del negocio.

2. Losinversores, aportaran las vacas prefiadas. Si no tienen animalesy si dinero, el fiduciario serd el responsable
de la compra de los animales con el dinero de los inversores.

3. Los operadores técnicos, el mismo fiduciario debera seleccionarlos, preferiblemente deben ser aperadores
con cierta trascendencia y reconocimiento local.

4. Los productores, recibiran los animales.

5. Eniidad de asistencia Técnica (INTA, CREA, Sociedad Rural Local, etc.) que debera asesorar y orientar a los
prcductores.

Los inversores aportan kg de ternero al fideicomiso (si ingresar con dinero, vacas, etc., seran convertidos a kg de
ternero). El fideicomiso recibiré de los productores tomadores kg de ternero (en concepto de pago de la deuda) y los
pagos por deuday equity Btambién se realizaran en esa moneda. Por lo tanto, no existe el riesgo de precio, quien aporte
al fideicomiso aportara kg de ternero y recibira kg de ternero. Si el fideicomiso recibe pesos comprara vacas con el
consentimiento de los inversores1s

IxCertificado de participacion: son titulos que se emiten para el productor cuando entrega el 30% de los animales que recibira.
Estos titulos le dan al productor la propiedad del fondo y pagan el remanente.

18ng. Horacio Colombet, (2003). Financiamiento a la actividad ganadera. Andlisis de un fideicomiso de ganaderia. X Jomadas
Nacionales de la Empresa Agropecuaria.
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Aquellos productores que deseen participar, inicialmente deberan ceder la propiedad del 30% de los animales que
recibiran en total, si necesitan 100, deberan aportar al fondo 30 de su propiedad. Esos 30 animales (que no deben
moverse del campo), se deberdn marcar con las sefiales y marcas que el fideicomiso inscriba en el registro corres-
pondiente (igual que las 70 que recibe). Con este proceso el productor cede la propiedad fiduciaria de 1as animales
y recibe a cambio por el fiduciario, Certificados de Participacion (acciones) equivalentes a su aporte (Ver Figura 5).

En el momento que los terneros/as tengan un peso de 160-180 kg seran entregados al fiduciario que los liquidara
en el mercado. El producido del fideicomiso lo afectara a sus obligaciones: primero retribuira los equivalentes kg
de ternero mas el interés a los inversores en titulos de deuda. Luego debera saldar los gastos en los que incurrid el
fiduciario por administrar el patrimonio fideicomitido. Y el Gltimo en cobrar seré el poseedor de los Certificados de
Participacion, quién recibe el remanente de las ventas realizadas, en este caso seran los productores ganaderos que
reciban los planteles.

EVALUACION ECONOMICA

Para determinar si el negocio de invertir en ganaderia de cria con un fideicomiso resulta rentable, tanto para el
inversor como para el tomador o receptor del financiamiento, se realizd un anlisis comparando el negocio financiado
através del Fondo de Inversion con una capitalizacion tradicional, donde el duefio del campo toma animales y acambio
de su cuidado, alimentacidn y control recibe el 50% de los terneros destetados.

El indicador econémico financiero utilizado como herramienta de decision es el valor actual neto (VAN). Se
realizé un andlisis econémico financiero modificando en forma alternativa un grupo de variables que se definieron
como las mas importantes. Estas variables son:

REV. Facultad de Agronomia, 24 (2): 119-131, 2004



Utilizacion de la figura del fideicomiso como una alternativa viable. 127



128 M. DE SANTIS y SUSANA FORMENTO

La alternativa de ingresar en un fideicomiso para financiar la compra de vacas de cria resulta mas rentable que el
negocio de capitalizar a 10 afios. Esta mayor rentabilidad esta dada fundamentalmente porque al décimo afio el
productor del fideicomiso paga toda la deuda y recibe la propiedad de las 70 vacas y toros, mas las 30 que ya tenia
conforma su rodeo en 100 madres. Al flujo anual del afio 10 se le suman $ 50.400 que representan el valor de las 70
madres.

Alterando el porcentaje de capitalizacion al 60% el VAN asciende a 63.703 no superando todavia el resultado
del fideicomiso, que se muestra mas rentable por una diferencia de 9.637. El flujo anual supera al fideicomiso por
1.594, la capitalizacion recibe 57,6 terneros y el productor del fideicomiso 53. EI VAN de la capitalizacion es superior
a partir de un 68% de capitalizacion.

Porcentaje de destete. El flujo anual del fideicomiso resulta superior a partir de un 77%. Con un 80% de destete
el VAN del fideicomiso es superior en 21.804 y el flujo anual por 386, con un 82% la diferencia asciende a 23.325
y el flujo anual a 634.

Con un 73% el VAN del fideicomiso es de 58.131 y el de la capitalizacién 41.650, pero el flujo anual
es mayor para la capitalizacién en 480, la capitalizacion recibe 47,5 terneros y el fideicomiso 46.

Con respecto al peso de destete tanto el VAN como el flujo anual permanecen mayores para el fidei-
comiso, para pesos superiores a 170 como inferiores. En este sentido el fideicomiso ofrece siempre mayor
margen.

Los indicadores con mayor sensibilidad fueron el precio del ternero y el de las vacas.

Precio ternero: debajo de 2 $/kg el flujo anual de la capitalizacion resulta mas rentable, se necesitan més
de 2 terneros para pagar una vaca, esto hace que el flujo anual sea menor para el fideicomiso pero no altera
la superioridad del VAN. Con un precio por debajo de 2 $/kg el productor del fideicomiso percibe menos
terneros que la capitalizacidn porque necesita entregar mas al fondo para hacer frente a sus compromisos.

Precio vaca: el precio de indiferencia es de 1,89 $/kg. Por debajo, es superior el fideicomiso y porencima
la capitalizacion; el VAN sigue siendo mayor para el fideicomiso hasta un precio de 3,2 $/kg donde el VAN
de la capitalizacion comienza a ser mayor por una diferencia de 105. Si el precio de la vaca se encuentra en
$ 3 el del ternero como minimo estara cerca de los $ 4, con lo cual el VAN del fideicomiso asciende y se
muestra mas rentable.
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La duracién del fideicomiso, el plazo de indiferencia para el flujo anual es de 9,2 afios, el VAN es mayor para
el fideicomiso. El punto de indiferencia para el VAN es con un plazo de 5,74 afios, el flujo anual es mayor para la
capitaliz.acién. Esto es porque el productor en capitalizacion permanece recibiendo 52 terneros y el del fideicomiso
43, ya que debe pagar por la deuda una suma de 32 terneros mas los 5 de gastos.

Terneros para gastos del fiduciario. Hasta 6 terneros el flujo anual del fidecomiso sigue siendo mayor, pero al
disminuir la comision el flujo comienza a superar ampliamente la capitalizacion.

RESULTADOS
Las variaciones que se producen en los resultados del negocio demuestran que las variables consi-
deradas resultan de singular importancia a la hora de definir el contrato.

Es importante resaltar que en un negocio a 10 afios hay que considerar imprevistos y modificaciones
que no pueden contemplarse en un andlisis tedrico y que pueden alterar la decisidn original. Es el ejemplo
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del productor que se encuentra en una capitalizacién y que seguramente retendré vientres, con el correr del
tiempo tenga mas madres y perciba no un porcentaje de terneros sino el destete total de sus madres antes
que el productor del fideicomiso.

Si bien no es sujeto de este estudio se puede afirmar que dadas las opciones existentes hoy para el
ahorrista comun, este tipo de instrumentos se presenta como una interesante alternativa de inversion.

Un concepto destacable del fideicomiso es su versatilidad para financiar, la propuesta del Fondo Gana-
dero no se limita solo a capitalizar inversiones en madres, también permite el desarrollo de otras como pas-
turas, fertilizaciones, modernizar alambrados, compra de maquinaria, de reproductores, etc. El productor
puede recibir capital ingresando al fondo con un aporte de animales y como garantia ofrecer sus activos

en produccidn (vacas y terneros)17 El reintegro del monto estara expresado en producto (terneros), a una
tasa accesible y con 10 afios de plazo (Colombet; 2004).

CONCLUSIONES

-La instrumentacion de un fideicomiso para financiar la actividad cria vacuna resulta viable. El
Fideicomiso es un instituto que permite superar las restricciones de acceso al financiamiento bancario de
las PyMEs, y que reduce el riesgo del negocio pero no el riesgo sistemico de la actividad.

-La incorporacién de vientres para un productor a través del fondo analizado es més conven ente que
hacerlo através del negocio de capitalizar durante 10 afios. Para el productor ganadero es una ventaja ya
que le permite aumentar el plantel de vacas de cria con menor costo que si lo hiciera a través de la capi-
talizacion.

-El VAN muestra mayor rentabilidad que el negocio de la capitalizacidn. Esto se debe principalmente
a que el productor del fideicomiso en el afio 10 recibe la propiedad de las vacas.

AGENDA FUTURA DE INVESTIGACION
Adecuar el Fideicomiso en el financiamiento de otras actividades:

- Ganaderia ovina

- Lecheria

- Vid

- Produccién forestal
- Produccidn fruticola
- Produccién horticola
- Miel

- Ajo

Realizar un Analisis estratégico y una evaluacion econémica de cada negocio.

,7EL productor debe ceder la propiedad fiduciaria al fideicomiso de un porcentaje de vacas, que funcionan como garantia. El
fideicomiso le compra otras vacas, las integra al fondo y el productor se hace del efectivo para luego realizar las mejoras en su
establecimiento. El productor pagara la deuda con temeros, por las vacas que reciba.
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