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TRIGO, FIDEICOMISO, ESTADO

La expansion de las finanzas en la economia ha modificado practicas, logicas y relaciones en todos los
sectores, instituciones y agentes. Los Estados no se encuentran exentos de este proceso y una
expresion de la creciente presencia de las finanzas en las politicas publicas son los fondos fiduciarios.
Un ejemplo es el Fondo Estabilizador del Trigo Argentino (FETA) que cuenta con una finalidad definida
por el Estado Nacional, caracteristicas intrinsecas del contrato, es administrado por una sociedad
anonima, incide en la cadena agroalimentaria del trigo y opera en los mercados bursatiles. Esta
compleja trama de relaciones es una muestra de las transformaciones y desafios que atraviesan las
politicas publicas en la actualidad e indagar sobre sus ello es un objetivo de este trabajo.

En los afios 60" y 70" los Estados se encontraban frente a un dilema configurado por las crecientes
demandas sociales de la posguerra y los limitados recursos para hacerles frente. Esta crisis interna
contaba con una dimension social caracterizada por mayores niveles de desigualdad y conflictos
distributivos entre sectores. Una dimensién fiscal caracterizada por demandas de subsidios y
desgravaciones coexistiendo con menores recursos tributarios (lo que en muchos casos derivé en
déficit fiscal). Y por ultimo, una dimension simbdlica donde se legitima al mercado como el mejor
organizador de la vida social en detrimento del Estado, que venia cumpliendo dicha funcién, y se
pierde la confianza en el mismo para manejar la economia (Krippner, 2012).

Los Estados encontraron en las finanzas una especie de solucién a los dilemas previamente
planteados. De este modo se orienté la politica econdmica hacia la desregulacién del sistema
financiero y se priorizd la competitividad de algunos sectores a partir del crédito y la fijacidn de tasas
de interés preferenciales (Krippner, 2012). No solo se generaron las condiciones para el crecimiento
de los mercados bursatiles, sino que se comenzaron a adoptar instrumentos financieros para la
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ejecucién de politicas publicas. Estas transformaciones en los mercados tuvieron su correlato en la
construccion de racionalidades afines a las finanzas tanto en los agentes gubernamentales como en
la sociedad en general. Los Estados tuvieron un rol activo en este cambio de régimen, pero no
necesariamente deliberado, con una salida poco planificada de la triple crisis donde se generan las
condiciones para futuros desequilibrios. Un ejemplo de ello es el fortalecimiento, expansién y
penetracién local del sistema financiero internacional y la pérdida relativa de poder de los Estados
para regular su accionar.

Este creciente peso y expansién de las finanzas en distintos niveles del proceso de acumulacion
econdmica es entendido como financiarizacién. Una herramienta que favorecid este despliegue a
partir de su flexibilidad, movilidad y bajo nivel de regulacién fueron los fideicomisos. Estos
contribuyeron consolidando el rol central de los inversores en las decisiones sobre la economia global
(Harrington, 2016).

La crisis financiera mutd hacia una crisis de deuda soberana donde la autoridad de los Estados se fue
minando a la par de su capacidad politica. A su vez, las practicas y la racionalidad que estructuran las
politicas publicas se encuentran crecientemente financiarizadas. La estructura gubernamental
atraveso6 una reconfiguracion corporativa donde se tercerizan funciones hacia distintas agencias, un
ejemplo de ello pueden ser los fideicomisos publicos o fondos fiduciarios. De este modo, la politica
se reviste de caracteristicas etéreas propias de las finanzas por su mayor movilidad y menor
tangibilidad. Esto brinda a los ministerios la posibilidad de acreditarse los logros y desligarse de los
errores (Du Gay et al., 2012).

El presente trabajo analiza el caso de un fideicomiso publico de tipo financiero, vinculado al sistema
agroalimentario, llamado Fondo Estabilizador del Trigo Argentino (FETA). Este fue creado, mediante
la Resolucion 132/2022, con el fin de aminorar el impacto del alza en los precios internacionales del
trigo a través del subsidio de la harina 0000. Este fideicomiso fue gestionado por BICE Fideicomisos
SA! a partir de un contrato con la Secretaria de Comercio Interior, a su vez esta entidad contaba con
otros fideicomisos con la funcidn de ejecutar politicas publicas?.

L En sus balances se presenta como una entidad creada en el afio 2001 por el Banco de la Nacién Argentina y la Fundacién
del Banco de la Nacion Argentina como accionistas, que comienza su operatoria comercial en el afio 2003. En el mes de
marzo del afio 2018, a través de una cesion de acciones del Banco de la Nacidn Argentina, el Banco de Inversion y Comercio
Exterior S.A. (BICE) se convierte en su accionista principal y controlante, con una participacion del 99,46% en el capital
social y en los votos de la Sociedad. BFSA se desempeiia en el mercado como Administrador Fiduciario, Estructurador y
Organizador de emisiones para financiamiento de proyectos del sector publico y privado, como asi también agente de
garantia, pago y custodia, y prestador de servicios de asesoria y mandatos.

2 Por ejemplo: Fondo Fiduciario Nacional de Agroindustria (FONDAGRO), Fondo Fiduciario para el Desarrollo del Capital
Emprendedor - FONDCE, Fondo Fiduciario para la Vivienda Social, Fondo Fiduciario para la Promocién de la Economia del
Conocimiento, Fondo Nacional del Manejo del Fuego, FONDEP, Fondo de Integracién Socio Urbana

Ciudad Autéonoma de Buenos Aires, 15 de mayo de 2025
Facultad de Agronomia de la Universidad de Buenos Aires




D) fpuntes

Agroeconomicos
Facultad de Agronomia - Universidad de Buenos Aires
Edicion Especial - Julio 2025 / Aiio 19 / N2 28

Primera Jornada de Economia y Administracion Agrarias

“Creando un espacio de interaccion entre el conocimiento y la prdctica profesional”

Se define que:

“hay contrato de fideicomiso cuando una parte, llamada fiduciante, transmite o se
compromete a transmitir la propiedad de bienes a otra persona denominada
fiduciario, quien se obliga a ejercerla en beneficio de otra llamada beneficiario, que
se designa en el contrato, y a transmitirla al cumplimiento de un plazo o condicidn

al fideicomisario™.

En el caso de los fideicomisos publicos, tienen como fin potenciar y viabilizar |la ejecucidon de politicas
gubernamentales. Una caracteristica es que el Unico o principal fiduciante es el Estado, en cualquiera
de sus niveles o dependencias. Los bienes fideicomitidos pueden ser de dominio publico o privado y
lo que va a definir su condicion de publico es la finalidad de la administracion hacia la satisfaccion del
interés publico®. Esta herramienta presenta ventajas operativas como mayor maniobrabilidad y
autonomia de los activos para eficientizar y asegurar la operatoria (Bello Knoll, 2011).

Los fondos fiduciarios (FF) han aumentado su presencia en el presupuesto nacional en los ultimos
afios. Hacia enero del 2023 se encontraban vigentes 28 (creados por el Estado Nacional y cuyo
fiduciante total o mayoritario esta vinculado a la Administracién Publica Nacional) habiéndose casi
duplicado en una década’. Mds alla de tener una mayor cantidad de FF, su incidencia en el Gasto Total
ha sido decreciente (Makén, 2023).

3 Ley de Fideicomisos N° 24.441: Ley de Financiamiento de la Vivienda y la Construccién.

4 Se entiende que la responsabilidad del cumplimiento del fin publico recae exclusivamente sobre el fiduciario designado
y no en el Estado.

> Aproximadamente la mitad de ellos tenian como fiduciario a BICE Fideicomisos S.A
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Grafico 1: Gastos totales de los fondos fiduciarios en % del gasto consolidado del Sector Publico
Nacional no Financiero, 2012-2021
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Fuente: Makon, 2023

El Ministerio de Economia publica anualmente informes sobre la distribucién de los recursos al
interior del universo de FF. Para los aiflos 2022 y 2023, el FETA tuvo una participacion relativamente
marginal explicando el 2,43% y el 3,05% de los gastos totales respectivamente. A continuacién se
realiza una caracterizacién descriptiva del mismo.

Este fideicomiso financiero publico fue creado, a través del Decreto N° 132-22, con el fin de mitigar
el impacto alcista en los precios internacionales del trigo a partir del conflicto bélico entre la
Federacidn Rusa y Ucrania que afectd significativamente la oferta internacional de granos. El mismo
se financia con el diferencial de fondos generados por la modificacidén de los Derechos de Exportacién
del Decreto N° 131-22. De este modo, se subsidia el precio de la tonelada de trigo a los molinos para
que luego los consumidores puedan acceder a los productos derivados a un precio mas accesible.
Dentro del fideicomiso la distribucion de roles es la siguiente:

El fiduciante o fideicomitente es el Estado Nacional, a través del Ministerio de Desarrollo Productivo
(o el ente de la Administracion Publica que en el futuro lo sustituya), aportando los fondos derivados
de los Derechos de Exportacion.

El fiduciario es BICE Fideicomisos S.A., encargado de la administracién de los fondos.
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El beneficiario y el fideicomisario son roles que también cumple el Estado Nacional.

M3s alld de los roles formales de la figura del fideicomiso, pero intimamente relacionados con la
operatoria del mismo, se encuentran los molinos harineros. Dentro del contrato son definidos como
los destinatarios de los desembolsos que son las personas humanas y juridicas dedicadas a la actividad
de molinos abastecedores de harina de trigo, inscriptos en el Registro de Abastecedores que llevard
la Autoridad de Aplicacién y que designe a través de la Unidad Ejecutiva para cada Desembolso.

Figura 1: Estructura del fideicomiso FETA
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La operatoria del fideicomiso esta plasmada en diferentes documentos como el contrato firmado
entre el Estado Nacional y BICE Fideicomisos S.A., el manual operativo y en los anexos de la resolucién
426/22 de la Secretaria de Comercio Interior que contemplan el tramite de incorporacién de
destinatarios y el circuito de registraciéon y desembolsos. Alli se plantea que los molinos
abastecedores deben remitir a la Autoridad de Aplicacion (AA) una Declaracion Jurada vy
Documentacion de la entidad para solicitar su incorporacién a la nédmina de beneficiarios. Una vez
gue la AA lo aprueba, envia esta informacion al fiduciario e instruye los desembolsos que considere
pertinentes mediante una nota formal. El fiduciario analiza la documentacion y evalia que cumpla
con los términos del contrato y la legislacion vigente para, en el marco de 5 dias hébiles®, efectuar los

6 Este plazo permite a la entidad analizar la documentacidn a través del Asesor de Revisién y Control (agente interno) y
hacerse de la liquidez necesaria para el desembolso rescatando colocaciones financieras.
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desembolsos a contrapartida de documentacion de facturacién que los destinatarios deben enviar a
BICE Fideicomisos S.A.

Una condicidon deseable de los profesionales encargados de la administraciéon de este tipo de
fideicomisos es la expertise financiera para mantener el poder adquisitivo en contextos de alta
inflacion, como los que atravesd Argentina en los afios 2022 y 2023 de operatoria del FETA (Pertierra
Canepa y Chaor Naimo, 2020). En este caso, se utilizd la suscripciéon de cuotapartes de Fondos
Comunes de Inversion como mecanismo de capitalizacion y reserva de valor.

Esta expertise necesaria en quienes operan este tipo de herramientas vinculadas a las politicas
publicas se inscribe en un debate sobre las capacidades estatales. Alli se plantea la necesidad de una
reforma gerencial de las estructuras del Estado y una profesionalizacidon de los agentes enfocada
principalmente en aspectos técnicos, pero no tanto en cuestiones de concertacion politica y gestion
de conflictos. El enfoque que prima es el New Public Managment que busca introducir el modelo de
gestion privada en el dmbito publico, despolitizandolo de légicas previas y priorizando las ideas de
eficiencia y eficacia. Otras demandas que imprime esta nocién son las de mayor transparencia en la
administracion, digitalizacion de los procesos y articulacién con la gobernanza global (Bernazza y
Longo, 2014).

Entendiendo que la financiarizacion tiende a complejizar las ingenierias contractuales y econdmicas,
¢como responde el Estado ante este nuevo contexto para cumplir sus obligaciones? ¢ qué aspectos
de la tercerizaciéon de funciones en fondos fiduciarios deberian considerarse? Seguramente la
adaptabilidad y versatilidad de los mismos sean parte de sus fortalezas. Sin embargo, la privacidad
podria colisionar con la busqueda de transparencia estatal. El analisis de los dispositivos por los cuales
se operativizan las politicas publicas nos pueden brindar indicios sobre como el proceso de
financiarizacion transforma el rol de los Estados. Problematizar las formas de gobierno y las
herramientas utilizadas nos acercan a dimensionar las capacidades y rastrear las responsabilidades
de los Estados cuando son cada vez menos visibles.
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