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PRESENTACIÓN

La publicación de la Colección de Lecturas sobre Economía Social tiene
como objetivo difundir investigaciones científicas destacadas, predominan-
temente teóricas, clásicas o que actualizan el campo de las búsquedas de
otra economía. Se trata de acercar al lector estudios y reflexiones sobre
economía y sociedad y sobre la relación entre ambas con la política. La
colección busca compartir una visión crítica de los procesos y teorías que
pretenden autonomizar la esfera económica como mecanismo sin sujeto
y reducir la naturaleza humana al homo-economicus. Los procesos socioe-
conómicos en clave histórica, los paradigmas de política pública, la con-
figuración de las subjetividades que median entre estructuras y prácticas,
y la cuestión de la política y las pretensiones de legitimidad de las propues-
tas de transformación, serán temas recurrentes en esta colección, que inten-
ta recoger las diversas variantes de pensamiento y propuestas que caben
bajo el gran paraguas del programa sociopolítico de construir otra econo-
mía, socialmente conciente. Los trabajos que componen esta colección,
originales o compilados, han sido elegidos por su contribución a la com-
prensión de los procesos socioeconómicos, y, en particular, por su utilidad
para la formación de profesionales de la economía social. Son, de hecho,
parte de la bibliografía de la Maestría en Economía Social del Instituto del
Conurbano de la Universidad Nacional de General Sarmiento, que en su
desarrollo va detectando áreas de vacancia bibliográfica en español.

El volumen que hoy ponemos al alcance del público es resultado de
cuatro tesis de la Maestría, con enfoques y objetos diversos relativos al
papel de la finanzas en la economía social, que dejan entrever la pugna
latente entre las finanzas solidarias, que incorporan orgánicamente al
cooperativismo de crédito, y el atomismo del microcrédito, pugna que
se profundizará en América Latina en la medida que el capital financie-
ro siga intentando incorporar a su estrategia global los lucrativos mer-
cados de finanzas para pobres.

José Luis Coraggio 
Director Académico Maestría en Economía Social ICO-UNGS
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INTRODUCCIÓN

Este libro presenta cuatro trabajos de tesis referidas a la temática de las
finanzas y la economía social,1 realizadas en el marco de la primera edi-
ción de la Maestría en Economía Social que se lleva a cabo en el Insti-
tuto del Conurbano de la Universidad Nacional de General Sarmiento.
Es una continuación del tema desarrollado en el volumen anterior de la
colección, esta vez, concentrándonos de forma más específica en la situa-
ción de Argentina.

El primer capítulo expone los principales aspectos de la tesis realiza-
da por Griselda Verbeke. En el marco de una pronunciada tendencia
mundial hacia la desmutualización, el trabajo explora el contenido de
una “buena gobernanza” para las entidades del cooperativismo de cré-
dito, analizando en particular las dos cajas cooperativas que sobrevivie-
ron hasta la fecha en el sistema financiero argentino.

Desde una visión crítica sobre las transformaciones del sector, el estu-
dio reconoce las limitaciones que el contexto nacional y, particularmen-
te, la regulación han impuesto al movimiento cooperativo de crédito y
avanza sobre los problemas de gobernanza interna para indicar la for-
ma en que los mismos influyen en la funcionalidad de los intermedia-
rios financieros cooperativos. A su vez, ante los desafíos que plantea la
nueva regulación nacional sobre las cajas de crédito cooperativas, el tra-
bajo subraya las condiciones que permitirían aprovechar socialmente esta
circunstancia favorable.

El segundo capítulo presenta el trabajo de Clara Carbonetti en el que
se consideran y detallan las modalidades de financiamiento orientadas
a las empresas recuperadas y las cooperativas de trabajo en el país, dan-
do cuenta de las experiencias internacionales de instrumentos financie-
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1 Estos trabajos se realizaron durante el período 2003-2005, dentro del proyecto espe-
cial de la Maestría en Economía Social: “El financiamiento y las iniciativas de economía
social en Argentina”, dirigido por José Luis Coraggio y con la asesoría de Alberto Federi-
co Sabaté. El mismo, fue posible por el apoyo de la Fundación Ford.



ros especializados e indicando las herramientas que responden a las fallas
de información.

Luego de distinguir los dos tipos de actores que son objeto del traba-
jo y delinear los rasgos característicos, particularmente la situación legal,
el análisis considera las condiciones de acceso al financiamiento, las
estrategias más adoptadas y la oferta financiera disponible, en base a las
cuales se plantean recomendaciones para guiar las políticas orientadas
al sector.

El tercer capítulo resume el trabajo de tesis realizado por Sabina Ozo-
mek. Desde un marco teórico construido a partir del concepto de “fallas
de los mercados de crédito”, el trabajo analiza las técnicas microfinan-
cieras y las características de los programas microfinancieros tanto en
el ámbito privado como el público. Debido al papel protagónico de las
microfinanzas en la actualidad como herramienta de política, al mismo
tiempo que como una industria que aporta soluciones innovadoras para
los problemas de información que sufren los excluidos del sistema finan-
ciero, el trabajo analiza dos casos de intervención del Estado Nacional
desde la perspectiva de la aplicación de esas innovaciones. Los resulta-
dos de la investigación contemplan una serie de recomendaciones para
los hacedores de política pública.

El cuarto capítulo muestra los aspectos más relevantes de la tesis de
Ruth Muñoz. En lugar de analizar el alcance que tienen las microfinan-
zas como una forma de “alivio de la pobreza” (perspectiva generalmen-
te adoptada para analizar las microfinanzas), el trabajo evalúa su alcance
como herramienta para procesos que gestionan la emergencia, al tiem-
po que busca construir condiciones para el desarrollo desde lo local y, a
través de él, para el mejoramiento permanente de las condiciones de vida
de la población.

El trabajo cuestiona al movimiento microfinanciero reconstruyendo
sus fuentes desde una perspectiva histórica y teórica, para descubrir sus
elementos estructurantes. Encara la problemática vinculación entre las
microfinanzas y el desarrollo local y realiza un análisis de dos casos de
oferta de microcrédito en el Conurbano Bonaerense que, de forma más
o menos explícita, enuncian al desarrollo local como objetivo de sus
acciones. A modo de conclusión, propone una agenda de investigación
y señala importantes desafíos para académicos y actores involucrados
tanto con las microfinanzas y las finanzas solidarias, como con la pro-
moción de otro desarrollo desde lo local.

El análisis resultante de los trabajos permite reconstruir la diversidad
de actores y de instrumentos involucrados en el financiamiento de la eco-
nomía social en el país,2 distanciándose de otros enfoques que se limi-
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tan o concentran casi de forma exclusiva en una o dos herramientas, res-
tando riqueza y pluralidad al campo de las finanzas y la economía social.
En este sentido, la compilación de estos trabajos intenta realizar un apor-
te a este campo en construcción, tanto para quienes forman parte del
ámbito de la reflexión crítica como para quienes apuestan por la cons-
trucción de “otra economía” en la cual las finanzas pueden jugar un
importante papel.

Desde esta óptica, se exponen elementos que permiten avanzar sobre
el tratamiento de las finanzas y la economía social en torno a una pers-
pectiva más sistémica, considerando tanto el punto de vista de la ofer-
ta como el de la demanda (muchas veces no hecha efectiva, no reconocida
o, directamente racionada) dejando enunciado, a su vez, el importante
papel de la economía social al momento de la formulación e implemen-
tación de las políticas públicas, incluso en aspectos aparentemente “aje-
nos” como la regulación financiera.

Por otra parte, esta perspectiva aporta al diagnostico de las tensiones
que, desde la periferia mundial, se viven en torno a la economía social.
En esta línea, que dos de las cuatro tesis se dediquen al tema de las micro-
finanzas hace a los debates sobre economía social desde un análisis inter-
nacional, ya que permite ilustrar la especialización geográfica que se está
dando a partir de la difusión de enfoques más complejos y ambiciosos
en el Norte (como las finanzas socialmente responsables), mientras que
en el Sur se está dando una masiva institucionalización de las microfi-
nanzas como principal modalidad de financiamiento de “la” economía
social. En este marco, discusiones interesantes y provechosas (como pue-
de ser: el debate sobre el financiamiento de actores colectivos y organi-
zados junto con el financiamiento de productores o comerciantes
individuales; la articulación de diferentes modalidades de oferta finan-
ciera –por ejemplo, microfinanzas y cooperativismo de crédito– a par-
tir de distintas necesidades de financiamiento; el contenido y las formas
de acompañamiento técnico que se realizan junto con la oferta de ser-
vicios financieros, quiénes financian esos “costos” y la necesidad de eva-
luar la eficacia de dicho acompañamiento; la existencia y nivel de la tasa
de interés cobrada a los usuarios; la discusión sobre cómo estimular un
manejo responsable de los recursos naturales a través de instrumentos
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2 Al respecto, en el marco del mismo proyecto de investigación en el que se realizaron
los trabajos de tesis, la Maestría en Economía Social organizó un evento que sirvió de mar-
co de encuentro entre dicha diversidad de actores y que aportó sensiblemente al conoci-
miento y reconocimiento de los mismos. Véase: Vuotto, M. (ed.) (2006). El financiamiento
de la economía social: actores e instrumentos. Los Polvorines, Universidad Nacional de Gene-
ral Sarmiento (UNGS).



financieros innovadores como los de las finanzas éticas; entre otras), son
difíciles de ser instaladas en virtud de las presiones de las modalidades
microfinancieras de corte netamente minimalista por masificar las con-
diciones institucionales que permiten que “los pobres” sean un nuevo
nicho de mercado, por miniaturizar la economía popular y por deslegi-
timar las finanzas solidarias comprometidas con poner límite a los exce-
sos de la acumulación capitalista y mejorar las condiciones de vida
humana.

Los análisis exploran conceptual y empíricamente diversas expresio-
nes del campo de las finanzas solidarias que reflejan la transición de la
economía popular de sobrevivencia y las formas tradicionales de la eco-
nomía social, hacia nuevas iniciativas socioeconómicas que son altamen-
te innovadoras. Para captar las tensiones principales de estos procesos
de transición, resulta imprescindible tener en cuenta el contexto de cam-
bio estructural, donde trabajadores con diverso grado y tipo de organi-
zación y asociación, buscan y encuentran los caminos para garantizar
la reproducción y el desarrollo de sus vidas, gestando condiciones favo-
rables para la superación del mero horizonte de la sobrevivencia y la
construcción de una sociedad más equitativa. En este marco, la perspec-
tiva del desarrollo desde lo local aparece como un ámbito privilegiado
para incorporar la comunidad y el despliegue de las tensiones de esa
construcción en la base de la sociedad.

Queremos finalizar esta introducción agradeciendo el incondicional
apoyo y estímulo que hemos recibido a lo largo de las diversas instan-
cias del trabajo realizado por parte de todos los involucrados directa o
indirectamente en las investigaciones, en especial, a Alberto Federico
Sabaté, Susana Hintze, José Luis Coraggio y Jean Paul Lacoste con quie-
nes pudimos mantener valiosos intercambios durante todo el proceso de
investigación y a nuestros respectivos directores de tesis, Mirta Vuotto
y Pablo Sirlin, cuya orientación nos fue conduciendo hacia los resulta-
dos aquí publicados.

Las autoras
Buenos Aires, diciembre de 2006.

LAS FINANZAS Y LA ECONOMÍA SOCIAL

14



LAS TRANSFORMACIONES DE LA ESTRUCTURA 
DEL SECTOR COOPERATIVO DE AHORRO 

Y CRÉDITO EN LA ARGENTINA: 
EL CASO DE LAS CAJAS DE CRÉDITO, 1996-2005* 

GRISELDA VERBEKE**

Introducción

El carácter democrático del cooperativismo de crédito y su vocación de
servicio al asociado-usuario han sido dos aspectos destacados en su his-
toria, en especial en sus orígenes. Ambos posibilitaron que contase con
una ventaja primordial frente a la banca privada, más interesada en maxi-
mizar beneficios, y llevaron a sostener que el modelo cooperativo con-
tenía la fuerza suficiente para alcanzar con sus beneficios a toda la
sociedad y al conjunto de las actividades económicas.
En el caso argentino, la evolución de las últimas décadas reflejó escasos
logros en esta dirección, de modo tal que algunos analistas llegaron a con-
siderar el peso de razones estructurales que afectarían su propia super-
vivencia dentro del sistema financiero. 
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No obstante las profundas transformaciones que pusieron en duda la
viabilidad de sus entidades, los análisis referidos al cooperativismo de
crédito asignaron un espacio más amplio a los estudios doctrinarios, his-
tóricos y jurídicos que a las investigaciones susceptibles de poner en relie-
ve sus principales limitaciones y la ausencia de herramientas adecuadas
para enfrentar los más importantes desafíos. Esta carencia de los traba-
jos e investigaciones sectoriales, que también se reflejó en las posicio-
nes de diferentes instituciones representativas del movimiento o ajenas
a él, da lugar a posiciones contradictorias:

Por un lado, el enunciado de las características orgánicas de la coo-
peración eximía de un análisis de los comportamientos, ya que los des-
víos entre las perspectivas doctrinarias y las constataciones concretas
eran atribuidos a contingencias coyunturales o a las imperfecciones que
acompañan toda transposición de un modelo teórico a la práctica de una
economía predominantemente capitalista. 

Para otro, la referencia al desempeño económico de las instituciones
cooperativas y la reducción de los agentes económicos a un rol unidimen-
sional llevó a la negación de la fórmula cooperativa o, en el mejor de los
casos, a su confinamiento en el capítulo de las excepciones o curiosida-
des, negando lo relativo a la originalidad cooperativa.

En la medida que ninguna de esas posiciones permite comprender el
sentido de las transformaciones ocurridas en el campo del cooperativis-
mo financiero y la forma en que numerosas entidades dejaron de ser efec-
tivamente un agente eficiente para las necesidades de sus asociados se
pueden presentar algunos de los desafíos que actualmente se plantean
a las cajas de crédito cooperativas: ¿En qué medida responden eficazmen-
te a los propósitos de su naturaleza cooperativa? ¿Se encuentran en con-
diciones de adoptar estrategias que fortalezcan la gobernanza cooperativa
y estimulen el mayor compromiso y participación de sus miembros? ¿Es
posible desarrollar otros mecanismos de intercooperación a fin de refor-
zar la actividad económica y la representación del sector, así como sus
vínculos con el conjunto del cooperativismo? ¿Cuáles son los principa-
les factores que favorecen o limitan la integración cooperativa? ¿Hasta
qué punto dichas instituciones alcanzan el doble propósito económico
y social en base al cual se constituyeron?

El contenido de esta tesis está guiado por estos interrogantes, rela-
tivos a la forma que debe adoptar una buena gobernanza en estas
entidades.

En la primera sección se presentan las referencias teóricas que per-
miten definir y caracterizar la naturaleza organizacional de las cajas coo-
perativas y comprender su formación en el campo de la economía social,
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ámbito en el que tradicionalmente se inscribe el cooperativismo de aho-
rro y crédito. 

La segunda sección hace referencia a los procesos históricos que expli-
can su origen y las transformaciones que en el caso argentino fueron
modificando durante más de cuatro décadas los parámetros de identi-
dad y gobierno cooperativo. 

En la tercera sección se consideran las condiciones del entorno políti-
co económico que plantearon cambios en la estructura y composición del
sistema financiero argentino. Especialmente se hace referencia a las trans-
formaciones por las que atravesó el cooperativismo de crédito argentino
durante la década del noventa y se caracterizan las diferentes modalida-
des del cooperativismo de crédito, su alcance y las actuales disposiciones
normativas.

En la cuarta sección se presenta un análisis sobre el desempeño empre-
sarial y cooperativo de las cajas de crédito que permanecen en el sistema
financiero desde el año 2001. El mismo refleja los procesos que han con-
ducido a estas entidades al abandono de la identidad cooperativa y per-
mite en el capítulo final plantear las principales conclusiones del estudio. 

1. Aspectos conceptuales

1.1 El campo de la economía social

Para caracterizar la naturaleza organizacional de las cajas coopera-
tivas y comprender su desempeño, debemos ubicarlas en el campo de la
economía social, ámbito en el que tradicionalmente se inscribe el coo-
perativismo de ahorro y crédito. El concepto de Economía Social desig-
na un tipo de organizaciones basadas en la democracia y el empresariado
colectivo (Lévesque, 2003). Como reflejo de una construcción social e his-
tórica constituye una realidad heterogénea, ya que las organizaciones que
incluye varían según los contextos nacionales y la particularidad de sus
regímenes jurídicos y sociopolíticos.

La economía social como enfoque alternativo a la economía de mer-
cado surge en la primera mitad del siglo XIX, bajo la influencia de varias
corrientes intelectuales que reaccionan ante la extrema explotación y
empobrecimiento como consecuencia de la revolución industrial, reivin-
dicando las dimensiones sociales, morales y la capacidad de autoorgani-
zación de la clase obrera (Defourny 2003). Pensadores como Léon Walras
(escuela liberal) y Charles Gide (escuela solidarista), utilizaron la expre-
sión Economía Social aunque definieron distintas nociones al combinar
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dos conceptos amplios y acentuar en mayor o menor grado el aspecto eco-
nómico o el social. El primero, concibiéndola como “la ciencia de la jus-
ticia social” y el segundo, como la disciplina que contempla en especial
“las relaciones que los hombres forman entre sí, en vistas de asegurar una
vida más fácil, un futuro más cierto, una justicia más benévola y más alta
que aquella que lleva por emblema las balanzas del comerciante”.1

Desde la perspectiva de diversas realidades y experiencias nacionales,
y al recuperar algunas perspectivas teóricas planteadas por los autores
clásicos en este campo, los autores contemporáneos (Defourny y Mon-
zón, 1992; Chaves, 2003; Demoustier, 2001; Bidet, 1997; Lévesque, 2002;
Laville, 2004) ponen en evidencia que en las últimas décadas se impo-
ne un concepto mucho más específico y preciso y al hacerlo destacan la
ubicación del sector de Economía Social, diferenciándolo del sector pri-
vado con fines lucrativos y del sector público, para subrayar que sus fron-
teras no son herméticas ni están aún perfectamente definidas.

Las referencias anteriores permiten plantear los aspectos sobre los que
se ha construido la definición de la Economía Social y aquéllos que posi-
bilitan conceptualizar la unidad de este campo. Así, algunos autores
visualizan en sus organizaciones un continuum definido por su diferen-
cia fundamental con el sector privado con fines lucrativos por una par-
te y por otra, con el sector público. En esta perspectiva, aunque para
destacar un carácter más diferenciado y autónomo, se contrapone la eco-
nomía social a la economía privada capitalista y a la economía pública,
por la diferencia de origen y mecanismos de gestión, la sustitución del
interés particular por el social y de los principios mercantiles de repre-
sentación de la voluntad societaria por la democracia y autogestión, jun-
to con la presencia de finalidades económicas y sociales. 

Más allá de esta definición “residual” es necesario considerar lo que
une a la vez a los tres componentes que habitualmente se incluyen en
ella –cooperativas, mutualidades y asociaciones–, y aquello que los dife-
rencia. Los componentes resultan unidos por la condición jurídica que
presentan como cooperativas, mutualidades o asociaciones (Desroche,
1977) y presentan características y mecanismos operativos propios, que
ponen en evidencia un conjunto de rasgos que expresan los principales
tipos institucionales constitutivos.

Desde una visión dinámica Desroche (1977), propone considerar las
conexiones que tienen los componentes centrales de la economía social
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de acuerdo a las realidades regionales y su evolución socioeconómica.
Indica una interfase que pone en contacto a la economía social con el
sector público mediante la empresa cooperativa, mutualista o asociati-
va, concertada con servicios públicos: otra que se presenta con el sec-
tor municipal o colectivo en la gestión de algunas actividades
municipales que se realizan conjuntamente con asociaciones barriales
o cooperativas locales; y la tercera interfase que se establece entre la eco-
nomía social y el sector privado tradicional y surge cuando la empresa
privada gestiona las actividades y los resultados con la participación de
los trabajadores. Una interfase o conexión con el sector sindical es enun-
ciada por Desroche en la medida que las empresas pueden ser gestiona-
das al mismo tiempo por los sindicatos, o incluso creadas y gestionadas
sólo por ellos. 

Aunque las fronteras entre los tres componentes no son herméticas,
especialmente en los países en los que las organizaciones no se encua-
dran en situaciones jurídicas bien diferenciadas, el enfoque basado en
la identificación de grandes tipos institucionales y en la personería jurí-
dica de las organizaciones se convierte frecuentemente en el criterio esen-
cial de referencia. Sin embargo, el aspecto que destaca de manera especial
la unidad, refiere al conjunto de principios y valores que guían el fun-
cionamiento de las organizaciones de este campo (Defourny y Develte-
re, 2001):
1. Finalidad de servicio a los miembros o a la colectividad en lugar de

beneficio.
2. Autonomía de gestión.
3. Procesos de decisión democrática.
4. Primacía de las personas y del trabajo sobre el capital en la distribu-

ción de los beneficios.

La empresa de la economía social tiene como finalidad brindar un ser-
vicio en beneficio de los miembros y de la comunidad, la expresión de
este propósito reside en que la generación de excedentes de la propia acti-
vidad económica, si los hubiere, es un medio para realizar este servicio
y no la principal finalidad o complementaria de la actividad. 

La autonomía de gestión distingue a las organizaciones de la econo-
mía social de aquellas pertenecientes a la esfera pública cuyas tareas les
son encomendadas desde afuera y no pueden ser modificadas a inicia-
tiva propia. La autonomización para las organizaciones del campo de la
economía social significa que la gestión y su control son decisión de sus
propios miembros. 
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El proceso de decisión democrática, propio del principio cooperati-
vo, es considerado central para las organizaciones de la Economía Social
ya que supone la democratización del poder de decisión a través del igual
derecho de voto para los miembros (un miembro, un voto). Así, a dife-
rencia del sector capitalista clásico, la participación en las decisiones no
está en función de la importancia del capital aportado.

Por último, la primacía de las personas y del trabajo sobre el capital
en la distribución de excedentes, define una lógica de distribución de los
beneficios que se refleja en prácticas como: la remuneración limitada del
capital, el reparto de los excedentes entre los trabajadores o entre los
miembros usuarios bajo la forma de retorno, la constitución de una reser-
va de excedentes para el desarrollo de la actividad, la asignación inme-
diata de los excedentes para fines sociales, etc.

Los valores de la democracia, justicia y equidad determinan entonces
la específica naturaleza de las distintas formas organizacionales, coope-
rativas, mutuales y asociaciones, que integran la Economía Social.

A los valores antes mencionados se añaden las reglas que ligan una
actividad económica y una asociación de personas (Vienney, 1980), así
como la hibridación de los diversos principios económicos que consti-
tuyen el mercado, la redistribución y la reciprocidad (Laville, 1994). 

No obstante el reconocimiento estatal de las acciones de la Economía
Social a fines del s. XIX y principios del s. XX, a través de normativas que
le confirieron una existencia legal, se ha destacado que algunas organi-
zaciones de este campo se fueron fragmentando en diferentes conjun-
tos especializados e integrados a la economía de mercado dominante
(Laville, 2004). Desde esta óptica, la Economía Social, al distanciarse del
terreno político, perdió su vocación de cuestionamiento de las estructu-
ras del modo de organización socioeconómica existente, y de esta for-
ma se materializó una disociación entre la economía (la esfera del
mercado) y lo social (la esfera del Estado) en detrimento de la identidad
de la Economía Social (Nyssens, 1998). 

En este conjunto de nuevas y viejas formas se construyeron los ele-
mentos constitutivos de una nueva economía social que articula varia-
das dimensiones, en un proceso donde la sociedad civil busca establecer
otro tipo de sociabilidad fundada en la solidaridad. Por otra parte, fue-
ron surgiendo entidades de base solidaria, por delegación de responsa-
bilidades públicas. Esta tendencia que se ha puesto en evidencia en las
últimas décadas describe la existencia de movilidad interfronteras entre
el tercer sector y el sector público y privado (Vivet y Thiry, 2000). 

La presencia de diferentes actores y organizaciones hace difícil y con-
trovertido el querer establecer límites claros y precisos de pertenencia
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de las organizaciones a la Economía Social. Esta dificultad se acentúa
al considerar que no todas las organizaciones privadas sin fines de lucro
se conforman bajo la totalidad de los criterios mencionados y que, sin
embargo, por su dedicación a valores democráticos, compromiso y bús-
queda de justicia social se encuentran en los límites del sector al reto-
mar, sino todos, algunos de los principios del cooperativismo.

1.2 Las empresas cooperativas

Las cooperativas son empresas creadas por un grupo de personas aso-
ciadas, con necesidades comunes, que están dispuestas a satisfacerlas
por una acción concertada y en un ámbito de ayuda mutua y de funcio-
namiento democrático. Los valores éticos que sustentan sus miembros
han sido reconocidos por la Alianza Cooperativa Internacional (ACI) en
la Declaración sobre la Identidad Cooperativa2 y se ponen en práctica
a partir de una serie de principios concebidos como pautas de acción. 

Dichos principios son:

1. Membresía abierta y voluntaria
2. Control democrático de los miembros
3. Participación económica de los miembros
4. Autonomía e independencia
5. Educación, entrenamiento e información
6. Cooperación entre cooperativas
7. Compromiso con la comunidad

Estas organizaciones, en cuyo núcleo se encuentran los miembros
–propietarios-usuarios asociados a una empresa–, se distinguen por ofre-
cer servicios para el beneficio de su membresía y no por la búsqueda de
beneficios para sí mismas. 

Si tomamos como referencia el modelo desarrollado por Vienney (1980)
a partir del cual se puede explicar, desde diferentes dimensiones,3 la for-
mación y transformaciones de las organizaciones cooperativas, debemos
subrayar que la forma cooperativa aparece identificada jurídicamente por
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ponsabilidad social y preocupación por los demás”.

3 Las dimensiones a las que se hace referencia son la tradición histórica, estructura jurí-
dica, campo de actividades económicas, composición social y proyección ideológica.



un conjunto de reglas que constituyen un sistema coherente y necesario
para mantener relaciones recíprocas entre un grupo de personas y una
empresa, unidos por una relación de actividad y una relación societaria.

Para comprender la gestión de una cooperativa, según el autor, se debe
tener en cuenta que, para un momento específico, se presenta una rela-
ción determinada entre una estructura jurídica y una composición social
que puede explicar de qué tipo de actividades y de qué forma se hace car-
go un agente distinto al empresario capitalista. Así se adopta una forma
empresarial con reglas particulares dentro de la cual se mantienen rela-
ciones interpersonales y sociales, a partir de actividades a las que antes
estaban vinculados los agentes que la constituyen. 

El agente cubre un doble papel de adaptación4 (actividades de los
miembros a las reglas de la economía de mercado) y de transformación
en la medida que accede colectivamente al poder del empresario. De esta
forma, es el agrupamiento de personas quien tiene el control sobre la enti-
dad. Surge una nueva categoría de actores que por su lugar en la pro-
ducción, la circulación de factores y de productos y las reglas que utilizan
para comprometer los excedentes en las actividades, adquiere el poder
de transformar las modalidades de funcionamiento del conjunto del sis-
tema, bajo reglas que refieren a la igualdad de las personas, la propie-
dad colectiva de los resultados, la relación miembro-empresa y la
distribución de los resultados.

Debido a que el conjunto que se identifica por una forma común y un
sistema de reglas no es homogéneo, Vienney desarrolla una tipología en
la que distingue cuatro grupos cooperativos. La clasificación que retie-
ne para delimitar el campo de observación que corresponde al de las orga-
nizaciones que identificó en su obra, se caracteriza por que ellas
presentan “la misma forma y las mismas reglas” y el tipo, se obtiene des-
arrollando el principio de la “doble calidad” (o de la doble relación de
actividad y societaria), y combinando las características socioeconómi-
cas de los miembros y las características de las actividades de las empre-
sas que ellos forman y hacen funcionar según estas reglas. Esto le permite
distinguir cuatro grandes categorías de grupos cooperativos que se sub-
dividen a la vez en grupos más homogéneos:

1. Cooperativas de empresarios individuales, agrupados para ejercer
todas las actividades necesarias para el funcionamiento de su “explo-
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tación principal” ya sea especializando sus funciones como com-
binándolas de maneras muy variables. Al respecto considera que las
más importantes, que juegan en cierto modo el papel de “prototi-
po” son las cooperativas de agricultores, aunque también se presen-
tan y se extienden ampliamente a los pescadores, artesanos,
comerciantes, médicos, transportistas y profesiones liberales, anti-
guas y recientes.

2. Cooperativas de producción, (“obreras” o “de trabajadores”), que
agrupan a trabajadores para el ejercicio en común de su oficio
“como empresarios”.

3. Cooperativas de consumidores, en el sentido amplio del término, que
agrupan a sus miembros como “usuarios” de bienes y/o servicios
suministrados por la empresa que se constituyen con esta finalidad.
Según la actividad principal de esta empresa se distinguen las coo-
perativas “de consumo” propiamente dichas (actividad de distribu-
ción de los bienes de consumo corriente como base), de vivienda
(reunión de los medios necesarios para la construcción y utilización
de vivienda) y de “seguros”.

4. Cooperativas de ahorro y de distribución de crédito, que constituyen
finalmente un conjunto más complejo, que puede ser redistribui-
do entre las categorías 1 y 3 (debido a que no existen cooperativas
de producción “con actividad bancaria”) según que sus miembros
utilicen principalmente el crédito “como empresarios” o “como
familias”. Si bien las mismas organizaciones pueden reunir asocia-
dos con estas dos cualidades, la clasificación dejaría fuera del cam-
po toda la red de cooperativas de segundo grado constituidas para
el financiamiento de organizaciones pertenecientes a los diferentes
tipos y las instituciones de tercer grado que articulan la red propia-
mente cooperativa de recolección de ahorro con la intervención de
los poderes públicos. De esto resulta, para el autor, la utilidad de
agruparlas a todas en una misma categoría, que aunque resulta hete-
rogénea tiene el mérito de poner de manifiesto la importancia cre-
ciente de las organizaciones necesarias para el financiamiento de
todos los tipos de cooperativas.

La forma cooperativa también puede comprenderse como un proce-
so de reproducción en que los miembros generan su organización y al
mismo tiempo son transformados por ella (Stryjan, 1999). Desde esta
perspectiva, el proceso de formación de un emprendimiento colectivo
comienza con la emergencia de un actor social cuyas raíces posibles de
reclutamiento son: comunidad, necesidad, visión compartida y empre-
sas existentes (Stryjan, 1999). 
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En el caso de las cooperativas de crédito, las bases para la formación
han sido tradicionalmente las que corresponden a una comunidad local,
en la que los lazos de amistad contribuyen a su constitución (Bonus y
Schmidt, 1990). La necesidad de brindar respuestas ante el accionar dis-
criminatorio del sector de las finanzas tradicionales y la visión compar-
tida del mundo en que la ideología, posibilitó la cohesión de los agentes
en una actividad concreta. 

Una vez constituidas, estas organizaciones requieren ser rediseñadas y
dirigidas por los propios miembros (Stryjan, 1998) y la relación que se esta-
blece entonces entre ellos es multidimensional, es decir se trata de
clientes/usuarios al mismo tiempo que propietarios, son parte de la gestión
y el funcionamiento de la estructura. En este proceso continuo de redefi-
nición y reproducción de la organización, la aparente dualidad de los obje-
tivos económicos y sociales deber ser interpretada no como una línea ficticia
sino como la manifestación de un proceso donde los objetivos sociales se
logran a través de actividades económicas, y en el que la membresía es el
lugar donde las funciones sociales y económicas se unen (Fairbairn, 2005).

1.3 Las cajas de crédito cooperativas

Basándose en los aspectos anteriores y aplicando a las cajas de cré-
dito las referencias que Vienney (1980) establece para el cooperativismo
de crédito, se debe señalar la mayor heterogeneidad de estas organiza-
ciones con respecto a las cooperativas de otro tipo. Específicamente esta
se manifiesta desde el punto de vista de la determinación de su activi-
dad principal ya que forman parte del campo de las instituciones finan-
cieras cuya función, tal como está definida en Argentina por la Ley de
Entidades Financieras, consiste en realizar intermediación habitual entre
la oferta y la demanda de recursos financieros.5

En segundo lugar, la heterogeneidad se expresa en la condición socioe-
conómica de sus miembros usuarios. Estas organizaciones pueden ser
tan diversas como los grupos socio profesionales que las conforman a
partir de sus necesidades de acceso a los servicios bancarios: empresa-
rios individuales de distintas profesiones, pequeñas y medianas empre-
sas, familias, etc. 
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bles. La enumeración que se presenta en la ley no es excluyente de otras clases de entidades
que realizan las actividades que la misma prevé en el artículo 1.



Muchos de estos grupos pueden encontrarse en una misma coopera-
tiva, que les prestará servicios adaptados a sus necesidades específicas.
No obstante, la heterogeneidad resulta sólo aparente ya que como en
otras organizaciones de tipo cooperativo la doble relación de actividad
y societaria no se establece por azar: corresponde a la emergencia de
“necesidades de crédito” en las personas cuya identidad socioeconómi-
ca está determinada por el hecho de que no pueden satisfacerla –en su
contexto–, recurriendo a la banca comercial y por consiguiente deben
constituir y hacer funcionar por sí mismos las “empresas” correspondien-
tes. El surgimiento de la entidad, así como su desarrollo, resulta de mayor
complejidad ya que la “doble calidad” de usuario y asociado de la empre-
sa común se manifiesta en dos niveles:

1. El primero relativo a la actividad específicamente bancaria –es decir
la captación de recursos y la distribución de créditos6 y una “doble
utilización” por los usuarios-asociados de la institución– que “trans-
forma” por ello sus depósitos en créditos. Es el propio principio del
crédito mutual (los miembros son mutuamente acreedores y deu-
dores unos frente a otros) lo que supone que sean bastante nume-
rosos y que sus capacidades y necesidades de financiamiento sean
heterogéneas para que la “transformación” pueda funcionar
(Vienney, 1980).

1. En la figura 1 se esquematizan las relaciones de actividad y socie-
tarias de las cajas de crédito cooperativas. La asociación de segun-
do grado corresponde a un agrupamiento federativo que es
constitutivo del cooperativismo de crédito que debe necesariamen-
te funcionar en el plano de la actividad bancaria como una red ins-
titucionalizada para regular su actividad, “relacionando a personas
que presentan las mismas necesidades de dinero aunque con ritmos
y en momentos diferentes –centralización y redistribución de los
excedentes de los depósitos sobre los retiros–” (Vienney, 1980). 

1. Específicamente, en un modelo de red federada, la distribución de
recursos y servicios es llevada a un grado de asociación muy alto
contribuyendo a la viabilidad del sistema, conservando su identi-
dad (Paradis, 2001). La red federada presenta un todo integrado,
las estructuras de integración realizan un mandato bajo tres aspec-
tos: representación, apoyo a las actividades y supervisión delegada
por la autoridad de regulación (Fischer, 2005). Este tipo de red se
consolida a través de una imagen unificada y el respeto al princi-
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pio de subsidiaridad y regionalización, evitando la competencia
entre las entidades. 

1. En Argentina, los cambios en el entorno regulatorio fueron un obs-
táculo para el desarrollo de formas de coordinación e integración
con un grado de cohesión similar a la red federada. Sin embargo,
la forma de integración cooperativa se presenta a través de estruc-
turas de segundo grado (asociaciones y federaciones) y tercer gra-
do (confederaciones) previstas en la legislación para conducir los
procesos de adhesión societaria. Estas estructuras, en algunos casos,
han desempeñado un papel de representación gremial, mantenien-
do al mismo tiempo un liderazgo articulado para posibilitar la trans-
ferencia de tecnología y consolidar la función de delegación ante
los poderes públicos. 

Figura 1: Relaciones de actividad y societarias de las cajas de crédito cooperativas

Fuente: adaptado de Vienney (1980).

2. En un segundo nivel se ubican las actividades que las personas con-
cernidas tienen necesidad de financiar, ya sea por que de ellas pro-
vienen sus ingresos o bien por que ellas son necesarias para
satisfacer sus necesidades familiares.

2. Desde esta óptica, todos los tipos de agrupamientos cooperativos
son susceptibles de ser los elementos constitutivos de una organi-
zación cooperativa de las actividades bancarias, al mismo tiempo
que la caja cooperativa puede aparecer como un tipo de agrupa-
miento específico.
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El desarrollo de las organizaciones cooperativas financieras, a esca-
la internacional, ha experimentado distinto tipo de transformaciones
debido a la imposición de condiciones institucionales legales y políticas
que tuvieron lugar en la mayor parte de los países, en especial desde la
década de 1980. Por otra parte, la tendencia a la concentración ha plan-
teado la necesidad de una mayor adaptación de las entidades a las inno-
vaciones tecnológicas de la información y las comunicaciones y esto se
reflejó en una continua innovación bajo la forma de productos financie-
ros, de instrumentos y de técnicas junto con la incorporación de nuevos
canales de distribución de los productos financieros. 

En este movimiento complejo y cambiante dentro del escenario de la
globalización, las organizaciones cooperativas se han visto condiciona-
das, del mismo modo que otras entidades lucrativas, a la adopción de
estrategias de adaptación divergentes. Ellas se pueden representar como
extremos de una misma continuidad: para algunas, la adaptación a las
reglas del mercado implican un abandono gradual de las reglas coope-
rativas con un elevado riesgo de desmutualización. En el otro extremo
la estrategia de respuesta a las nuevas exigencias de mercado compren-
de una revitalización de las reglas cooperativas como un elemento cen-
tral de su diferenciación en la actual dinámica de los mercados (Buendía
Martínez y Tremblay, 2001).

En el análisis que se realizará en los próximos capítulos será toma-
da en cuenta la perspectiva analítica de Vienney (1980) respecto a las leyes
de formación y de transformación de las cajas de crédito. Esta referen-
cia permitirá comprender el desempeño actual de las entidades estudia-
das y a la luz de los procesos correspondientes a su transformación.

La naturaleza de dichos procesos y sus determinantes, constituirán
el paso necesario para guiar el análisis relativo a la gobernanza coope-
rativa y entender de qué modo la subordinación del cooperativismo finan-
ciero a las reglas generales de las entidades bancarias y a la búsqueda
de mayor eficiencia y competitividad, condujo a sus entidades a un
replanteo de su identidad, el abandono de la especificidad cooperativa
y la pérdida de integridad de sus organizaciones.

Debido al carácter de las cajas como organizaciones horizontales cuyas
decisiones se toman de forma colectiva, la gobernanza será interpreta-
da como el proceso por medio del cual se adoptan decisiones importan-
tes, se determina quiénes van a estar involucrados y se decide de qué
manera se va a rendir cuentas (Davis, 2002).7 Estos aspectos permitirán
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apreciar de qué modo en las cajas estudiadas se fue alterando el objeti-
vo primario para el que fueron creadas; hasta qué punto se desdibujó la
integridad de estas organizaciones para cumplir el propósito para el que
fueron fundadas (Malo, 2003, 2005); y finalmente en qué instancia se alte-
raron las relaciones que mantienen con las organizaciones con que se
vinculan (Fairbairn, 2005).

2. Referencias sobre la historia del cooperativismo de crédito

2.1 Antecedentes del cooperativismo de crédito

Para comprender la naturaleza y transformaciones del cooperativis-
mo de crédito en la Argentina, así como las características y alcance de
su operatoria, haremos referencia a los procesos históricos que dan cuen-
ta del origen y posterior desarrollo de las entidades del sector. 

Las cooperativas de ahorro y crédito tienen su origen en el contexto
de la “revolución industrial” a partir de las iniciativas de Friedrich Wil-
helm Raiffeisen y Hermann Schulze de Delitzsch, (Macpherson, 1994).
A mediados del siglo XIX, la situación de extrema pobreza de los cam-
pesinos alemanes, a causa del endeudamiento por las altas indemniza-
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de gobernar que se propone como objetivo el logro de un desarrollo económico, social e
institucional duradero, promoviendo un sano equilibrio entre el Estado, la sociedad civil
y el mercado” (SELA, 2005). Sin embargo, mientras que para los teóricos de la sociedad
civil, su presencia es garantía de una buena gobernanza, para los neomarxistas se define
en una lucha de poder entre conflictos divergentes, y finalmente para otros la figura del Esta-
do es ineludible en la medida que provee una dirección coherente a la sociedad definien-
do las formas de gobernanza independientemente de las estructuras de gobierno
(Whittingham, 2002). En una perspectiva más global y desde la óptica del origen de la pala-
bra (governance del inglés) el significado refiere a las nuevas formas de coordinación que
trascienden las políticas estatales nacionales. Si bien el concepto alude a una superación
del eslabón nacional, también hace referencia a la posibilidad de trascender las políticas
estatales (coordinación jerárquica y vertical) a través de la inclusión de los actores socia-
les (coordinación social y horizontal) (SELA, 2005). En esta línea, Mayntz (2001) afirma
que los actores públicos y privados, participan y a menudo cooperan en la formulación y
la aplicación de políticas públicas, superando así la formulación de una gobernanza don-
de el Estado ejerce un poder soberano sobre los grupos y ciudadanos por una gobernanza
moderna, que se caracteriza por la presencia de actores corporativos autónomos (es decir,
organizaciones formales) y por redes entre organizaciones. Finalmente, la Commission on
Global Governance introduce en la definición un aspecto relevante al destacar que la admi-
nistración de asuntos comunes a los actores sociales (instituciones públicas, privadas y indi-
viduos) es un proceso continuo de cooperación y acomodamiento entre intereses diversos
y conflictivos.



ciones que debían pagar a los terratenientes en compensación para acce-
der a la propiedad de la tierra, se veía agravada en coyunturas de malas
cosechas y de hambruna. En las ciudades, el surgimiento de las empre-
sas privadas con grandes capitales amenazaba la existencia económica
de las estructuras tradicionales del artesanado y las pequeñas empresas
que al igual que los campesinos, no tenían acceso a los créditos banca-
rios y dependían exclusivamente de los prestamistas privados (usureros).

La primera cooperativa de crédito rural fue creada por Raiffeisen en
1864 en Heddesdorf quien participaba de la escuela económica liberal.
La asistencia de las personas pudientes al prójimo y el propio esfuerzo
de los atendidos eran suficientes según Raiffeisen para reducir los con-
flictos y promover vínculos de cooperación frente a la usura y las ten-
dencias abusivas del capital. Las cooperativas de crédito rural se
formaron como entidades de responsabilidad solidaria e ilimitada de sus
miembros, su influencia alcanzaba a un grupo reducido de asociados.
Debido a la escasez del capital inicial el destino de los excedentes se des-
tinaba a la ampliación del capital común.

Esta modalidad tuvo un importante desarrollo que culminó con la
constitución en 1877 de la Federación Alemana de Cooperativas de tipo
Raiffeisen, con un fuerte componente confesional cristiano (Chaves y
Monzón, 2003). Al mismo tiempo, Hermann Schulze-Delitzsch, políti-
co alemán liberal y reformador económico, proponía crear en la ciudad
asociaciones que, reunieran las fuerzas económicas de la comunidad bajo
los principios de la autoayuda, autoadministración y autorresponsabi-
lidad. Con esta idea creó las primeras “asociaciones de materias primas”
para carpinteros y zapateros y en 1850 la primera “asociación de anti-
cipo”, precursora de los actuales Bancos Populares. Sus seguidores pri-
vilegiaban la dimensión empresarial de sus organizaciones, reforzando
la autonomía de sus miembros y la democracia interna. Estas se carac-
terizaron por abarcar un mayor número de asociados, por constituir un
capital inicial considerable y basarse en mayor grado en la capacidad de
ahorro de sus miembros. En sus inicios adoptaron la responsabilidad ili-
mitada y posteriormente la responsabilidad limitada al aporte de las
acciones cooperativas de sus asociados (Drimer y Drimer, 1981). 

Derivaciones de estos modelos fueron las Credit Union por la acción
de promoción emprendida por Desjardins (Canadá), Filene y Bergengren
(Estados Unidos). Desjardins, fundó en 1900, en Levis (Québec) la pri-
mera “caja popular”. Colaboró con Filene y Bergengren en la redacción
de la primera ley reguladora de uniones de crédito en Estados Unidos
que fue sancionada en 1909, año en que se fundó la primera entidad de
este tipo. Estas cooperativas abarcan grupos de empleados, obreros, tra-
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bajadores independientes u otras personas con ingresos limitados. Ellas
fomentan el ahorro sistemático y permiten atender necesidades u obli-
gaciones circunstanciales de sus asociados, tales como el pago de la aten-
ción médica, la reparación del hogar, los gastos de instalación de nuevos
profesionales, etc. (Drimer y Drimer, 1981). En 1921 Filene y Bergengren
fundaron la Oficina Nacional de las Uniones de Crédito en la ciudad de
Boston para fomentar la creación de nuevas cooperativas de este tipo.
La actividad de promoción posterior alcanzó importantes resultados para
el cooperativismo de ahorro y crédito que actualmente se desarrolla en
91 países proporcionando sus servicios a más de 108 millones de perso-
nas en todo el mundo, según el último informe del Consejo Mundial de
Uniones de Crédito (WOCCU).8

2.2 Origen del cooperativismo de crédito en la Argentina

Las finanzas cooperativas fueron impulsadas a fines del siglo XIX por
las corrientes migratorias europeas que incorporaron a ellas tradiciones
mutualistas y prácticas cooperativas. Estas experiencias involucraron en
su constitución a pequeños productores urbanos, artesanos y trabajado-
res rurales. Se trataba esencialmente de grupos que se vieron obligados
a organizar bajo formas empresariales un circuito de asistencia, dentro
de sus propias actividades, con el fin de resolver solidariamente la caren-
cia de fuentes de financiamiento para las actividades que realizaban. La
primera experiencia reconocida en el país fue la del Banco Popular Argen-
tino fundado en 1887, a partir de la reforma bancaria por la que se cre-
aron bancos garantidos9 (Grela, 1965). En sus estatutos, este primer
banco cooperativo recuperó los principios del sistema de Bancos Popu-
lares ideado por H. Schultze-Delitzsch y la experiencia de las coopera-
tivas de crédito impulsadas por L. Luzzatti en Italia. La entidad fue
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8 El Consejo Mundial de Uniones de Crédito (WOCCU) fue creado en 1970, adhieren sie-
te confederaciones: CUNA (EEUU), NACCU (Canadá), ACOSCA (Asia), AFCUL (Australia),
CCCU (Caribe), COLAC (Latinoamérica). Estas actúan bajo los principios comunes formu-
lados por la Unión Internacional Raiffeisen (IRU): autoayuda; estructura democrática, con
un voto para cada asociado; toma de decisión democrática y participativa; auto-responsa-
bilidad; adhesión voluntaria; compromiso organizativo primordial de prestación de servi-
cios a los miembros y a la comunidad; membresía abierta; principio de identidad; principio
de regionalidad que facilita el conocimiento y relación personal y asegura la no competen-
cia dentro del sector e independencia de las cooperativas con respecto al Estado. 

9 Por ese sistema podían crear entidades bancarias las personas e instituciones que dis-
pusieran de un capital mínimo de 250.000$ oro, con los cuales se compraban títulos cuyos
intereses se pagaban en oro.



considerada por sus fundadores como “una combinación que da parti-
cipación a los capitales pequeños en los beneficios que antes eran obte-
nidos por los grandes capitales”. Luego de esta iniciativa se desarrollaron
otras experiencias, de modo tal que en el curso de cuatro décadas se
lograron establecer y consolidar 15 bancos cooperativos con institucio-
nalidad jurídica (Vuotto, 2002). Estas entidades y las que se conforma-
ron posteriormente dejaron de actuar como bancos cooperativos,
convirtiéndose en sociedades anónimas por prescripción de la reforma
bancaria de 1935.

Posteriormente, fueron surgiendo en la primera mitad del siglo for-
mas cooperativas vinculadas a la actividad agrícola, como las cajas rura-
les de crédito promovidas por la Liga Social Argentina10 y las cajas
regionales cooperativas de préstamo y ahorro (Plotinsky, 2002) impul-
sadas por el gobierno nacional con la finalidad de facilitar el acceso al
crédito al pequeño productor rural. No obstante su importancia, dichas
cajas no tuvieron un papel significativo y al perder progresivamente los
elementos de participación y control democrático quedaron sometidas
a un proceso de deterioro institucional y operativo que finalmente deter-
minó su liquidación (Drimer y Drimer, 1981).

Las cajas de crédito urbanas, se iniciaron en torno a las demandas de
distintos sectores económicos y funcionaron, en general, con capital pro-
pio y formas inorgánicas de ahorro, de modo de cubrir las necesidades
de las actividades artesanales y comerciales desarrolladas en las ciuda-
des. Su funcionamiento fue similar al de las entidades mutuales, cuyos
asociados efectuaban aportes de capital social aunque se trataba de socie-
dades anónimas con denominación cooperativa cuya operatoria se orien-
taba por los principios de autoayuda y libre adhesión (Mizrahi, 1976).
Su desarrollo y promoción se reflejó en una evolución meramente vege-
tativa, al margen de un régimen legal virtualmente inexistente (Gleizer,
1981). A esto se debe agregar la probable influencia de problemas rela-
tivos a su gestión, así como la competencia con la banca pública, la esca-
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10 En 1909 fue creada oficialmente la Liga Social Argentina, una institución puramen-
te laica con propósitos sociales y económicos. Su presidente, Emilio Lamarca, la había con-
cebido como una “gran escuela libre y general de educación progresiva, social y apologética,
de los católicos argentinos”. Los miembros de la Liga fueron reclutados en el antiguo gru-
po de la Asociación y la Unión Católica, en los Círculos Católicos de Obreros y en la Liga
Democrática Cristiana. En sus diez años de vida la Liga contó con más de 5.000 adheren-
tes y 180 sedes en todo el país. Participó de distinta forma en la creación de cooperativas
de consumo, mutuales sindicales y cajas rurales similares a las creadas en Alemania por
F.Raiffeisen con fines de ayuda mutua y solidaridad. En 1919 desde la jerarquía eclesiás-
tica se solicitó a su presidente la disolución, para evitar su competencia con la liga eco-
nómico - social de la Unión Popular Católica Argentina (UPCA). 



la de las organizaciones y los cambios del contexto con su impacto dife-
rencial en los distintos sectores de actividad en que intervenían dichas
entidades (Vuotto, 2004). El resto de las cooperativas de crédito y las que
se crearon paulatinamente mantuvieron sus características vegetativas
y conservaron ciertos espacios del mercado, aunque fueron afectadas sólo
de modo indirecto por las transformaciones sociales producidas en el
país, en especial desde el proceso de industrialización que cobró fuer-
za a mediados de la década de 1930.

2.3 La regulación de la actividad bancaria

A inicios de la década de 1930 se acentuó el proceso de deterioro de
la economía argentina y los efectos de la crisis económica mundial de
1929 repercutieron con fuerza hasta 1933. Durante esos años la activi-
dad bancaria sufrió las consecuencias del quebranto de numerosas
empresas (Gorini, 1974) mientras se ponía en evidencia que la Caja de
Conversión creada en 1890 y el Banco de la Nación Argentina que sur-
gió un año después, resultaban insuficientes para el gobierno de los asun-
tos financieros (Rodríguez y Capece, 2001). La crisis obligó a considerar
la debilidad del sistema bancario argentino y la situación del propio Ban-
co de la Nación, que entre sus operaciones realizaba el redescuento de
cartera a los bancos privados.

Hasta 1935, los bancos en el país no estuvieron sometidos a regulacio-
nes específicas, salvo las pocas disposiciones del Código de Comercio que
les correspondían y la obligación de remitir mensualmente los balances
a la Inspección General de Justicia, sin tener la obligación legal de man-
tener una reserva de efectivo con relación a la masa de los depósitos.

La escasa reglamentación bancaria de la época permitió la creación de
bancos cooperativos que posteriormente y como consecuencia de la san-
ción de la primera ley de cooperativas (Ley 11.388) de 1926, algunos cam-
biaron su naturaleza jurídica transformándose en sociedades anónimas.

A partir de la reforma monetaria y bancaria de 1935, la autoridad
monetaria se propuso prevenir las fluctuaciones de la actividad econó-
mica interna originadas en las alteraciones del orden externo, de modo
de evitar la abierta dependencia de las crisis económicas mundiales (Gir-
bal Blacha, 2001). 

Así, el reordenamiento bancario y monetario, que tuvo en cuenta las
características de un país eminentemente agrario, implicó la interven-
ción directa del Estado, la que también se puso de manifiesto a través
de la creación de Juntas Reguladoras y comisiones de control, el aban-
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dono del patrón oro, el control de cambios, la Reforma Tributaria, el desa-
rrollo del mercado interno de títulos, etc. (Gorini, 1974).

Específicamente en el ámbito financiero, con la creación del Banco
Central de la República Argentina (BCRA)11 (Ley 12.155) y la sanción de
la primera Ley de Bancos (Ley 12.156) se reglamentó de modo especí-
fico toda la actividad bancaria nacional, estableciéndose los derechos y
deberes del Estado nacional y de los particulares en la materia. El BCRA
como “agente financiero” del Estado, concentró todas las facultades y
deberes referidas a la actividad bancaria (Villegas, 1987). Las coopera-
tivas de crédito existentes, como antes se indicó, mantuvieron casi inal-
teradas sus características y reflejaron sólo de forma marginal los
cambios producidos. 

2.4 La Reforma financiera de 1946

La crisis financiera internacional y posteriormente la Segunda Gue-
rra Mundial alteró por completo el modelo de crecimiento basado en la
integración exportadora-importadora, así como el papel que el Estado
debía cumplir en la economía. El interés del gobierno peronista por for-
talecer y redefinir las condiciones de una mayor independencia del país
en coyunturas de crisis económicas mundiales, se expresó en la refor-
ma financiera de 1946 que estableció la nacionalización o centralización
de los depósitos bancarios con el objetivo de dirigir el sistema financie-
ro hacia el apoyo de la industrialización sustitutiva interna.

Esta reforma convierte a los bancos en mandatarios del BCRA
(Decreto 14.962/46) que asume la garantía total de los depósitos del sis-
tema sin alterar las operaciones corrientes de los bancos con sus pro-
pios clientes y manifestaron una mayor intervención del Estado
detentando la hegemonía de las fuentes de creación y de la emisión de
dinero del sistema. 

Entre las modificaciones sustanciales, el BCRA dejó de ser una empre-
sa mixta y su capital pasó a estar compuesto íntegramente por el Esta-
do Nacional. Cabe destacar que el valor de la tasa activa difería según
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11 En su origen fue una empresa mixta compuesta por el Estado Nacional, los bancos
provinciales y bancos privados de capital nacional y extranjero. De acuerdo a la ley era inde-
pendiente políticamente y sus autoridades eran designadas por el Poder Ejecutivo con
acuerdo del Senado. Fue creado con un capital mixto de 30 millones de pesos moneda
nacional (10 millones suscriptos por el gobierno) destinado a ajustar la oferta de mone-
da a la demanda. También fue creado el Instituto Movilizador de Inversiones Bancarias
(Ley 12.157) para movilizar los activos fijos.



el destino de los créditos, y era resorte único del Estado nacional.12 En
consonancia con la orientación dada a la economía y al BCRA en par-
ticular, se eliminó la exigencia de realizar la emisión tomando como refe-
rencia un mínimo de 25% de oro y divisas en calidad de respaldo. Esto
provocó un proceso de expansión del crédito, vía la emisión monetaria,
en el que la banca oficial fue protagonista. 

El nuevo sistema se caracterizó por la aplicación de una política de
crédito selectiva que favoreció a ciertos sectores e impuso tasas máxi-
mas de interés (Rodríguez y Capece, 2001). De manera simultánea la polí-
tica de asignación del crédito fue estimulada por los bancos oficiales
especializados: el Banco de Crédito Industrial en apoyo de la actividad
industrial y la minería; el Banco de la Nación orientado al agro y el
comercio; el Banco Hipotecario Nacional en el financiamiento de la cons-
trucción de viviendas; y la Caja Nacional de Ahorro Postal orientada a
los créditos de consumo e impulsando la captación del pequeño ahorro
surgido de las nuevas políticas distributivas. 

El desarrollo y diversificación del mercado interno posibilitan el ini-
cio de una nueva etapa para el cooperativismo de crédito. Las transfor-
maciones del contexto económico como consecuencia de la expansión
industrial, permitieron la aparición de nuevas instituciones financieras
no bancarias con la finalidad de superar la insuficiencia crediticia, espe-
cialmente para la pequeña y mediana empresa, orientadas a la produc-
ción y comercio, y responder a la demanda de crédito para el consumo. 

Las nuevas entidades, en su mayoría cooperativas, actuaban fuera del
sistema regulado (su operatoria no estaba prevista en la normativa ban-
caria) y sustituyeron a las fuentes tradicionales de financiamiento. En
este proceso se consiguió elevar a las entidades cooperativas desde el
estadio vegetativo en que se encontraban, hasta la categoría de verda-
deros bancos populares, financiadores de la pequeña y mediana empre-
sa nacional y neutralizar parcialmente la tendencia concentradora de
la banca tradicional (Gleizer, 1981). Sin embargo la forma cooperati-
va sostenida esencialmente por sectores de clase media, y en particu-
lar el cooperativismo de crédito, se desarrolló como complementario de
la economía estatal (Gambina, 1998), es decir donde el Estado no lle-
gaba con la prestación directa de algún servicio, la cooperativa inten-
taba resolverlo orientándose hacia un desarrollo marcado por su
carácter empresarial.
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12 Esas medidas fueron complementadas con la Reforma del año 1949 que asignó al
BCRA la función de “banco de bancos” y transfirió al Ministerio de Finanzas la orienta-
ción de la política financiera y bancaria en general. 



Las transformaciones precedentes plantearon la necesidad de introdu-
cir cambios cualitativos en las formas tradicionales de prestación del ser-
vicio financiero. Dada la importancia de contar con nuevos instrumentos
financieros y una operatoria más ágil, se fueron acortando los plazos de
los depósitos y la libreta de ahorros de hojas fijas fue reemplazada por
la boleta de extracción de fondos, que progresivamente se transformó en
instrumento de crédito endosable. Surge así la distinción entre el depó-
sito a plazo fijo (fondos de asociados) y el depósito a la vista (cuenta per-
sonal) y la orden de pago cooperativa, como titulo de crédito endosable
(Schujman, 1966).

En esa coyuntura, las necesidades de representación de las entidades
estimularon la creación de una instancia federada de representación y
de apoyo a sus procesos de crecimiento. En 1950 se crea la Federación
Argentina de Cooperativas de Crédito (FACC) con la finalidad de coor-
dinar la representación gremial y el asesoramiento jurídico-contable de
las cooperativas de crédito.

2.5 La reorganización del sistema bancario y el auge 
del cooperativismo de crédito

A partir del derrocamiento del gobierno peronista en 1955, se inició
un proceso de reorganización del sistema bancario que culminó en 1957
con el reordenamiento que derogó el régimen legal establecido en 1946.
Entre las medidas adoptadas se dispuso la autarquía del BCRA con la
restitución de los depósitos a los bancos y la anulación del régimen de
depósitos nacionalizados se volvió al sistema de efectivo mínimo, con
tasas modificables por el BCRA de acuerdo a la nueva ley de bancos dic-
tada ese mismo año (Decreto Ley 13.127).

La privatización, que implicó un beneficio para los bancos fue per-
judicial para la pequeña y mediana empresa, al incrementar el control
de las fuentes de asistencia crediticia a las empresas de capital nacio-
nal. En cuanto al cooperativismo de crédito, que hasta ese momento tra-
bajaba exclusivamente con depósitos en cajas de ahorro y en un marco
muy restringido de colectividad o gremio (Plotinsky, 2003), un grupo de
cooperativas se escindió de la FACC por razones político-ideológicas
para crear el Instituto Movilizador de Fondos Cooperativos (IMFC), enti-
dad de segundo grado que representaba a 58 entidades cooperativas. En
su declaración de principios formulada en 1966 fijó posición contra la
concepción de neutralidad política que habían asumido algunos secto-
res cooperativos, bregando por la independencia del cooperativismo de
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los gobiernos, del poder empresario y de los partidos políticos (Gam-
bina, 1998).

La creación del IMFC implicó superar la etapa mutualista e introdu-
jo una nueva dinámica para las cajas de crédito que deseaban prestar
todos los servicios que efectuaba la banca a través de la utilización de
la orden de pago y la apertura de cuentas corrientes. 

El IMFC, mediante la creación de Cámaras de Compensación de Valo-
res viabilizó la circulación de la orden de pago cooperativa,13 denomi-
nada luego por razones normativas letra de cambio cooperativa,
–posteriormente convertida en cheque cooperativo–, al tiempo que asig-
naba recursos excedentes entre las cooperativas zonales y permitió el fun-
cionamiento del conjunto como un sistema integrado, actuando el IMFC
como una suerte de banca central cooperativa (Althaus, 1983).

La amplia difusión de la orden de pago fue determinante del proceso
de expansión, debido a que se convirtió en un instrumento de circulación
creciente que facilitó la canalización de recursos provenientes de peque-
ños y medianos empresarios, artesanos, entidades culturales y asistencia-
les entre otros y se orientó hacia créditos accesibles para dichos sectores. 

Hasta 1966 se produjo un importante avance en el campo del coope-
rativismo financiero. Sus entidades adoptaron un acentuado ritmo ban-
cario y se desarrollaron en los mercados de proximidad que no eran
atendidos por la banca tradicional que históricamente estaba orientada
a las grandes empresas, los bienes inmuebles y el comercio internacional.14

Las nuevas cajas de crédito se caracterizaron por la heterogeneidad
social de la base societaria que las conformaba y en la que coexistían sec-
tores populares, comerciantes de clase media y empresarios agrícolas.
La operatoria principal de las cajas estaba basada en el dinero transac-
cional, cuentas a la vista que utilizaban como medio de pago la “orden
de pago cooperativa”. Con estos fondos se otorgaban préstamos dirigi-
dos principalmente a la financiación de capital de trabajo e inversiones
de comerciantes e industriales, y en menor medida a la concesión de prés-
tamos personales (Heller y Bleger, 1999).

La importancia que adquirieron las cajas no radicó en la significación
económica en torno a la captación de recursos, sino en su papel relati-
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13 La “orden de pago” fue un instrumento sin regulación legal que se libraba contra una
institución cooperativa de crédito en la cual el librador, en su carácter de asociado, con-
taba con fondos depositados a su orden en cuenta a la vista o la autorización para girar
en descubierto. Posteriormente se volvió endosable y comenzó a compensarse en cáma-
ras en forma similar a las del campo bancario.

14 En 1963 se registraban 354 cooperativas de crédito con 425.361 asociados (Centro
de estadísticas, Dirección Nacional de Cooperativas, 1956 ) 



vo al cuestionamiento de las políticas adoptadas en el campo financie-
ro y económico-político en general.

La principal reivindicación fue planteada respecto a la necesidad de
movilizar los recursos entre las diversas categorías de empresas y sec-
tores de modo de superar desequilibrios e inequidades.

De las 197 cajas de crédito que operaban en 1958 se llegó en 1965 a
un total de 974, con una participación en los depósitos cercana al 10%
del total del sistema financiero. Estas entidades ocupaban el tercer lugar
por el monto de los depósitos, luego del Banco de la Nación Argentina
y el Banco de la Provincia de Buenos Aires, superando en más de un 80%
al primero de los bancos privados (Mizrahi, 1976).

Como factor determinante de este desarrollo se debe mencionar el gra-
do de integración cooperativa alcanzado desde la creación de las entida-
des de representación gremial, la Federación Argentina de Cooperativas
de Crédito y el IMFC. Al respecto, se debe destacar en el caso del IMFC
la fuerza cohesionadora de su ideología y en un nivel operativo la venta-
ja proveniente de su responsabilidad de cámara compensadora.

2.6 El régimen jurídico de los intermediarios financieros no bancarios

En noviembre de 1965 el Directorio del BCRA sancionó el régimen
aplicable a los intermediarios no bancarios del crédito, que en lo refe-
rente a las cooperativas, convertía a la orden de pago cooperativa en una
letra de cambio no a la orden.15 Esta no podía transmitirse por endoso
y sólo podían cobrarse personalmente en las ventanillas de la entidad
girada, o a través de un banco, en calidad de valor al cobro. Aunque el
movimiento cooperativo se movilizó para detener provisoriamente la
implementación de estas medidas, con el advenimiento del régimen mili-
tar en 1966 se aplicó inmediatamente el régimen restrictivo, que fue
acompañado “por una campaña difamatoria impulsada por algunos
medios de difusión contra los máximos dirigentes del Movimiento Coo-
perativo de Crédito” (Gleizer, 1996). 
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15 En 1966 la Resolución Nº 286 del BCRA estableció que las órdenes de pago coope-
rativas o documentos similares tomaran el carácter de letras de cambio no a la orden, pro-
hibiendo su endoso y el sistema de compensación de documentos a la vista emitidos por
entidades cooperativas cuyo efecto inmediato fue el de suprimir la Cámara Compensado-
ra de las “Órdenes de Pago”, instrumentada por el Instituto Movilizador que hasta ese
momento había funcionado sin que ninguna ley especial las rigiera (Rusconi, 1975). Alcan-
zó a vastas zonas del país sobre todo en aquellos lugares donde la banca tradicional no
estaba presente



La reestructuración del sistema financiero argentino se afianzó en 1968
cuando se eliminaron las prohibiciones que regían para el otorgamien-
to de créditos a la producción y comercialización de bienes y servicios
(circular B.629 BCRA). Esto favoreció el crecimiento de la banca priva-
da en desmedro del sector de los bancos oficiales, estimulando el pro-
ceso de extranjerización y reduciendo el límite del crédito a las empresas
pequeñas y medianas. 

En 1969 la Ley de Entidades Financieras 18.061 incorpora además de
los bancos a otras entidades, como compañías financieras, sociedades
de crédito para consumo y cajas de crédito cooperativas (denominación
introducida por la ley) reconociéndola como una clase especial de enti-
dades financieras. La nueva regulación legal suprime la posibilidad de
captación de depósitos a la vista a la vez que se prohibía la compensa-
ción intercooperativa. Las limitaciones impuestas por el nuevo régimen
aplicado por el BCRA, determinaron que el número de cajas de crédito
se redujera. De las 973 que funcionaban en 196616 permanecieron 450
en 1971 y su participación en los depósitos pasó del 10% al 2,5% (Miz-
rahi, 1976). 

Con la finalidad de restablecer las facultades cercenadas a las coo-
perativas se realizaron múltiples gestiones que contaron con el apoyo
de diversas instituciones hasta que en diciembre de 1972, la Ley 20.041
autorizó a las cajas de crédito a operar con cuentas a la vista y la cir-
culación de letras de cambio. Se estableció, además, que el Banco de
la Nación Argentina se haría cargo de la organización de la cámara com-
pensadora de dichos valores, lo cual sucedió en 1973, cuando la función
fue retomada por las cámaras cooperativas. Asimismo se otorgó la
garantía del Estado a los depósitos constituidos en las cajas de crédito
cooperativas. 

No obstante la prohibición impuesta en 1966 de abrir nuevas cajas de
crédito y la posterior disposición que impedía la habilitación de todo tipo
de entidades financieras, el sector bancario y de entidades financieras no
cooperativas fue creciendo por vía de la concentración y apertura de
sucursales.17 En julio de 1973, con el advenimiento de un régimen demo-
crático, comienzan a funcionar nuevamente las cámaras compensado-
ras de letras de cambio cooperativas, iniciándose un paulatino proceso
de recuperación de las entidades. Estas comenzaron a extender la gama
de servicios prestados a sus asociados y las actividades orientadas a mejo-
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16 Representaban en esa fecha el 64 % de las casas bancarias.
17 Hacia diciembre de 1974 se contabilizaban 430 cajas de crédito mientras que las casas

bancarias habían aumentado a 3000.



rar su función de bancos populares (Rusconi, 1975). La reactivación de
las cajas de crédito resultante de la endosabilidad de la letra de cambio
elevó su participación en la actividad financiera nacional al 3,3% sobre
el total de préstamos al sector privado y el 2,9% sobre el total de depó-
sitos (Boletín estadístico BCRA, 1975).

En esta etapa el movimiento cooperativo se ocupó de la rehabili-
tación del registro de solicitudes para la instalación de nuevas enti-
dades, según las condiciones previstas en la nueva Ley de Cooperativas
20.337, que entró en vigencia en el año 1973. En lo referente a la regu-
lación general del sistema financiero, cabe destacar que en 1973 se dic-
tó la Ley 20.520, que implantó por segunda vez en la Argentina el
régimen denominado de nacionalización o centralización de los depó-
sitos que se aplica a los bancos y a las entidades no bancarias. Sin lle-
gar a introducir alteraciones sustanciales en el funcionamiento de las
cajas de crédito cooperativas las transformaciones para este periodo
fueron de corta duración debido al advenimiento del gobierno mili-
tar en marzo de 1976.

2.7 Las transformaciones a partir de la reforma financiera de 1976

Las transformaciones estructurales derivadas de la política económi-
ca de la dictadura militar, impusieron un nuevo comportamiento basa-
do en la valorización financiera como eje del patrón de acumulación
interno (Basualdo, 2002). 

Bajo esta orientación las políticas de reforma estructural tuvieron
como pilares centrales la apertura de la economía, la instrumentación
de las privatizaciones de las empresa públicas con la consiguiente reduc-
ción de la función económica del Estado, y la reforma financiera de 1977,
cuyas bases jurídicas quedaron sancionadas por la Ley de Entidades
Financieras 21.526 y la Ley de Descentralización de los Depósitos 21.495.

Los objetivos del este nuevo esquema consistieron, por una parte, en
asegurar tasas reales positivas con el propósito de estimular el ahorro
y de canalizar el crédito hacia las actividades y empresas consideradas
más “eficientes” y “rentables”, en condiciones de pagar el dinero no sub-
sidiado, y por otra, en proponer la competencia entre las entidades, a fin
de lograr por esa vía la reducción del costo de intermediación (Rozen-
wurcel, 1980) dejando que el sistema quedara sujeto a las fuerzas de la
oferta y la demanda.

En este contexto, la reforma financiera integral condicionó el desa-
rrollo de una etapa sustancial en el funcionamiento del sistema finan-
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ciero18 y modificó las bases jurídicas e institucionales del mismo dan-
do inicio a un periodo de significativos cambios, en particular para el coo-
perativismo de crédito.19

La ley de entidades financieras sancionada establecía la clasificación
de los diferentes tipos de entidades bancarias y no bancarias, determi-
nando las actividades autorizadas para cada categoría. El reemplazo del
principio de especialización por el de universalidad para los bancos
comerciales, y una mayor autonomía en cuanto a la fijación de la tasa
de interés y las operaciones a realizar, facilitaron una gran libertad de
entrada al sistema, con la idea de fomentar la competencia entre las enti-
dades. 

Los cambios en el sistema, tanto en sus modalidades operativas, como
en la participación relativa de las distintas categorías de entidades en el
mercado financiero determinó un proceso de reasignación de recursos
a favor de agentes bancarios privados, y la disminución de la influencia
de la banca oficial.20

La regulación sólo permitía a los bancos comerciales ejercer la acti-
vidad de intermediación financiera, al ser los únicos autorizados para
recibir depósitos a la vista. De allí que fueran suprimidas las sociedades
de crédito para consumo, se incorporaron al control del BCRA las socie-
dades de ahorro y préstamos, y se eliminó la posibilidad a las cajas de
crédito cooperativas de captar recursos corrientes, aunque se les permi-
tió mantener su forma jurídica. Esto implicó una seria restricción en
cuanto a la capacidad prestable de las cajas, dado que la mayor parte de
sus recursos captados eran depósitos a la vista (Rozenwurcel, 1980;
Althaus, 1983; Gleizer, 1891).

Por otra parte, el nuevo régimen de capitales mínimos al elevar las exi-
gencias planteadas a la clase de los bancos comerciales21 anticipó la ten-
dencia altamente concentradora del sistema. Frente a esto, las entidades
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18 En mayo de 1977 existían 725 intermediarios financieros de los que la mayoría (615)
eran entidades no bancarias : 432 cajas de crédito, 79 compañías financieras 69 socieda-
des de crédito para el consumo y 35 sociedades de ahorro y préstamo para la vivienda u
otros inmuebles (Gorini, 1981). 

19 En 1977 había 432 cooperativas de crédito y 8 bancos cooperativos, que en total tení-
an 460 casas, donde atendían 460.000 asociados y el capital ascendía a 38 millones de dóla-
res, reunían depósitos por 320 millones de dólares y una cartera de préstamos de 325
millones de igual moneda. En conjunto representaban el 5,5% de la actividad financiera total. 

20 La captación de depósitos para los bancos oficiales era en 1976 del 46,6% de los depó-
sitos, en octubre de 1979 la proporción era de 35,7%.

21 Por un monto aproximado al equivalente de 10 millones de dólares estadouniden-
ses para los bancos situados en la zona de mayor desarrollo demográfico y económico, con
niveles decrecientes para las entidades radicadas en zonas de menor potencial.



cooperativas que deseaban mantener la posibilidad de captación de depó-
sitos a la vista, se vieron obligadas a transformarse en bancos. Según la
exposición de motivos de la Ley de Entidades Financieras, se conside-
raba que dicha transformación posibilitaría la evolución y crecimiento
del cooperativismo de crédito, encauzándolo en forma adecuada a su
importancia en el sistema financiero.

Aunque la nueva Ley otorgaba a las cajas la opción de transformar-
se en bancos cooperativos, las entidades que alcanzaban la exigencia de
los montos de integración patrimonial mínimos eran muy pocas, aún
teniendo en cuenta que el BCRA admitía la presentación de solicitudes
de transformación con un aporte inicial mínimo del 30% sobre los topes
establecidos para cada clase y categoría de entidades. Dentro de este
marco normativo, la mayor parte de las cajas de crédito existentes –si
optaban por solicitar su transformación en banco cooperativo–, se veí-
an obligadas a concertar acuerdos de fusión con otras entidades. Como
resultado de este proceso, alrededor de 300 de las 424 cajas de crédito
existentes en 197622 optaron por la fusión de sociedades para transfor-
marse en bancos.23 Aunque el proceso de fusión fue complejo, ya que
las cajas estaban reguladas por dos leyes (Ley de Entidades Financie-
ras y Ley de Cooperativas)24 la integración económica y jurídica alcan-
zada posibilitó la conformación de 76 nuevas entidades bancarias
cooperativas que, sumadas a las 9 preexistentes totalizaron 85 bancos
cooperativos en el año 1978. Estos se constituyeron principalmente en
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22 Algunas cajas de crédito se mantuvieron como tales debido a que no estuvieron dis-
puestas a fusionarse con otras para integrar el capital mínimo que exigía la reglamentación
del BCRA o bien no aspiraron a operar en la diversidad de actividades específicamente ban-
carias (Edgardo Form, gerente general del IMFC).

23 La fusión asume dos modalidades: por integración, cuando dos o más cooperativas cons-
tituyen una nueva cooperativa, extinguiéndose la personería jurídica de todas las entidades
constitutivas y fusión por incorporación cuando dos o más cooperativas pasan a ser inte-
grantes de otra cooperativa ya existente, extinguiéndose la personería jurídica de las incor-
poradas. Al respecto, el capítulo IX, de la Ley 20.337 establece que las cooperativas pueden
fusionarse o incorporarse cuando sus objetos sociales son comunes o complementarios.

24 La Ley de Cooperativas, diseñada para regular el funcionamiento de las cooperati-
vas independientemente de sus actividades, no puede reglamentar el comportamiento espe-
cífico de las respectivas actividades de cooperativas que abarcan muy variadas
actividades. El Instituto Nacional de Asociativismo y Economía Social es el responsable
del registro para todo tipo de cooperativa y ejerce el control legal (velando por el cumpli-
miento de la Ley de Cooperativas). El control especializado de la actividad de intermedia-
ción financiera está a cargo de la Superintendencia de Entidades financieras del BCRA.
Quedan excluidas de esta supervisión las cooperativas de crédito que sólo trabajan con capi-
tal propio, entendiéndose que las operaciones con asociados no representan “intermedia-
ción financiera”.



la zona pampeana y su objetivo consistió en atender a algunas econo-
mías regionales. 

La complejidad del proceso de transformación del que han dado cuen-
ta varios autores (Petriella, 1984; Bozzo, 1980; Heller y Bleger, 1999; Glei-
zer, 1996; Laks, 1981) estuvo asociada en primer lugar, a la necesidad de
incorporar en un corto plazo nuevas tecnologías bancarias relativas a la
organización administrativa que, hasta ese momento, se había realiza-
do sobre unidades autónomas basadas en sistemas de control interno
simples, con trato directo y cercano a los asociados y directivos, al con-
tar con una reducida dotación de personal, exigía la indispensable capa-
citación de directivos y funcionarios que debía comprender tanto
aspectos técnicos como doctrinarios. En segundo lugar los bancos coo-
perativos y las cajas de crédito que operaban en forma autónoma debí-
an enfrentar la superposición de estructuras administrativas y de activos
fijos, incrementando los costos operativos.

Luego de concluidos los procesos de fusión societaria entre las cajas
de crédito cooperativas, en especial durante los años 1977-1979, las enti-
dades de segundo grado (IMFC, FACC, FEBANCOOP)25 aunque dejaron
de incorporar nuevos miembros26 continuaron desempeñando sus fun-
ciones de servicio a un grupo por coordinación.27

En este sentido el IMFC cumplió un importante papel, debido a que
su actividad institucional estuvo orientada a esclarecer y movilizar a la
masa societaria, dirigentes y funcionarios acerca de las características
de la situación económica, presentando propuestas a los Consejos y
Comisiones de Asociados de los bancos y sus filiales, así como ante orga-
nizaciones públicas y privadas que inspiradas en los principios de la soli-
daridad, pudieran llevar al sistema financiero y a la economía nacional
a superar el estancamiento y el creciente deterioro. 

En el plano operativo promovió y coordinó la creación de servicios des-
tinados a mejorar la eficiencia operativa de la actividad bancaria, a fin
de garantizar la continuidad del sector financiero solidario. 

La experiencia de liberalización del mercado financiero iniciada en 1976
influyó en el crecimiento extraordinario del sistema financiero hacia fines
de la década. Varias condiciones favorecieron la formación de bancos espe-

LAS FINANZAS Y LA ECONOMÍA SOCIAL

42

25 La Federación de Bancos Cooperativos fue fundada en 1975. 
26 La Federación Argentina de Cooperativas de Créditos registraba para el año 1976,

153 entidades asociadas y en el año 1980 el número de entidades había descendido a 112
debido a que numerosas cajas adheridas se fusionaron para convertirse en bancos.

27 Esto significó que los asociados como personas jurídicas, mantuvieron su indepen-
dencia, aunque adhirieron a los ordenamientos propios de una entidad en la que se ejer-
cía una dirección plural.



cialmente comerciales, entre ellas la liberación de la injerencia estatal con
respecto a las entidades financieras y la liberalización de las tasas de inte-
rés activas y pasivas que provocó una generalizada elevación de unas y otras
con el consiguiente impacto en todos los sectores productivos y de servicios. 

El crédito quedó finalmente librado a las condiciones del mercado y
a las políticas de las entidades. Esto se tradujo en una débil evolución
del crédito y del financiamiento a los sectores productivos durante la
década siguiente. Por otra parte, a través del endeudamiento, tanto públi-
co como privado, se mantuvieron elevadas tasas de interés, comparadas
con las existentes en los mercados internacionales. Como resultante de
ese proceso se produjo un ajuste al interés del nuevo bloque de poder –los
grupos económicos nacionales y transnacionales– que se consolidó sobre
la base de una transferencia de recursos hacia la actividad financiera y
especulativa y la pérdida de autonomía del Estado.

El proceso que se inicia en 1980 con el ajuste del sector externo tie-
ne impactos negativos para la economía en general, en términos de reduc-
ción del nivel de actividad, incremento de la inflación, transferencias de
ingreso y riqueza entre los sectores. 

Para los bancos cooperativos y cajas de crédito el inicio de la década
coincidió con su definitiva incorporación al sistema financiero, conso-
lidándose institucionalmente. El afianzamiento en particular de la ban-
ca cooperativa en el mercado financiero se puso de manifiesto en algunas
cifras significativas, al 31 de diciembre de 1981 cuando el conjunto de
los 79 bancos cooperativos mantenía el tercer lugar por depósitos entre
los bancos del país y sus entidades representaban aproximadamente el
8% del sistema bancario en materia de depósitos, préstamos, capital y
reservas (IMFC, 1980-1981).

Sin embargo, durante la década los bancos cooperativos y las cajas de
crédito que operaban en forma autónoma fueron encontrando cada vez
más problemática su propia subsistencia aún dentro del esquema concep-
tual de la mera “adaptación” (Rezzónico, 1991). Distintas disposiciones nor-
mativas hicieron difícil su desempeño. Un hecho significativo fue la sanción
de la ley 22.051/80 que reformaba el art. 56 de la Ley de Entidades Finan-
cieras, estableciendo un mecanismo parcial, optativo y oneroso sobre la
garantía de depósitos que indirectamente favorecía la concentración.

La “crisis de la deuda latinoamericana” que se dispara con la mora-
toria mejicana de 1982 encontró una economía argentina muy debilita-
da (Fanelli, 2002). La inestabilidad macroeconómica originada en los
crecientes déficit fiscales, confluyó en una crisis de la deuda externa y
la fuga de capitales, que representaron para el sistema financiero domés-
tico un punto de inflexión al dar comienzo a una creciente concentra-
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ción del sistema, una marcada desintermediación y dolarización de las
relaciones financieras. 

En este marco el poder ejecutivo sancionó la Ley 22.529/82, denomi-
nada de “Consolidación y Redimensionamiento del Sistema Financiero”,
promulgada con el propósito de crear las posibilidades legales para resol-
ver la situación de entidades financieras en dificultades, evitando el recur-
so extremo de la liquidación, las disposiciones que contenía el proyecto
ley abría la posibilidad a la fusión de entidades cooperativas por inter-
mediarios financieros del sector lucrativo. La movilización y presenta-
ción de los dirigentes del IMFC logró que las disposiciones referentes a
las fusiones y/o liquidaciones de entidades financieras cooperativas, en
clara contravención de la Ley de Cooperativas (Ley 20.337 art 6: Trans-
formación y Prohibición), se declaren nulas.

La orientación monetarista de la política económica, fundada en los
compromisos asumidos frente al Fondo Monetario Internacional para
la obtención de ayuda en procura de reordenar los vencimientos de la
deuda externa, influyó en el aumento de la tasa de interés, reduciendo
el “spread“ de las entidades financieras y profundizando la crisis y un gran
encarecimiento de los costos de entidades financieras. Para la banca coo-
perativa implicó una reducción de las operaciones que realizaban.

Cuadro 1: Evolución de las entidades financieras 1976-1989

Año REGULADAS POR INAES REGULADAS POR BCRA
Cooperativas Total Entidades Entidades Entidades  Entidades 

de crédito bancarias no bancarias bancarias no bancarias 
cooperativascooperativas

1976 126 692 118 574 9 424
1977 131 723 119 604 9 423
1978 143 721 156 565 39 375
1979 158 496 218 278 85 101
1980 161 469 213 256 79 88
1981 161 449 205 244 76 88
1982 162 413 203 210 75 72
1983 163 402 209 193 75 69
1984 166 360 209 151 72 50
1985 168 315 197 118 63 33
1986 169 296 190 106 57 30
1987 172 267 177 90 53 25
1988 176 244 174 70 50 23
1989 177 236 176 60 49 20

Fuente: Muñoz, Verbeke (2004)
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La nueva administración surgida de los comicios del 30 de octubre de
1983 aplicó una política monetaria y crediticia fuertemente restrictiva
y elevadas tasas de interés que redujo drásticamente la capacidad pres-
table de las entidades y la cantidad de depósitos en moneda constante
en el sistema financiero. Los depósitos en moneda constante se reduje-
ron un 19,4% entre el 1° de enero y el 30 de septiembre de 1984 y los prés-
tamos totales disminuyeron un 24,7 % también en moneda constante
(IMFC 1984-1985).

En diciembre de 1985 el conjunto de los 63 bancos cooperativos refle-
jaban su pérdida de participación ostentando una baja relación présta-
mos-depósitos dentro del sistema. Así su participación en el total de
depósitos era del 7,3% y colocaba el 4,8% de los préstamos, mientras que
las 33 cajas de crédito colocaba el 6,5% de los préstamos sobre el total
de las entidades no bancarias. 

El BCRA impulsa la concentración del mercado financiero recurrien-
do a las fusiones, la elevación de capitales mínimos, el aliento a las com-
pras de filiales. Funcionan en el año 87, 53 bancos cooperativos, 3 de ellos
intervenidos. Es decir, que desde el inicio de la transformación de las
cajas de crédito en bancos cooperativos en 1979, desaparecieron 32 enti-
dades cooperativas bancarias y 76 cajas de crédito (Cuadro 1)

La falta de demanda de crédito de los usuarios de los bancos coope-
rativos determinaron una reducida colocación de préstamos a los sec-
tores tradicionales, además la normativa del BCRA impedía que la
colocación de recursos disponibles a los asociados se pudiera realizar en
plazo y tasas adecuadas de acuerdo a la finalidad solidaria del sector
(IMFC 1987-1988). En agosto de 1988 el conjunto de la banca coopera-
tiva había mejorado relativamente, captaba el 9,7 % de los depósitos y
colocaba el 5,17% de los préstamos del sistema bancario, mientras que
las cajas de crédito ubicaban el 7% de los préstamos del conjunto de enti-
dades no bancarias y el 10% de los depósitos. 

La política financiera aplicada por el Gobierno Nacional continuó con
las características dominantes del período –la restricción del crédito, la
vigencia de altas tasas de interés– que terminaron, especialmente des-
pués de la liberación del mercado cambiario, produciendo un proceso
hiperinflacionario que licuó activos financieros provocando un brusco
proceso de desmonetización y aguda recesión de la economía. En este
contexto los bancos cooperativos participaban al 31 de noviembre de
1989, con el 8,9 % de los depósitos del total sistema bancario y coloca-
ba el 5,2% de los préstamo, en relación a las cajas de crédito  represen-
taban el 7,9% de los préstamos sobre el sistema no bancario y el 8,32 %
de los depósitos.
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Hacia fines de la década, operaban 49 bancos cooperativos y 20 cajas
de crédito cooperativas. Las características que prevalecieron luego del
proceso de transformación y las restricciones provenientes del contex-
to confluyeron en la conformación de un modelo atomizado con predo-
minio de prácticas individualistas.

Del análisis de las experiencias del cooperativismo de crédito que se
han sucedido desde su origen en la Argentina permite establecer conclu-
siones para su evaluación prospectiva. 

En primer lugar, las organizaciones de crédito cooperativo son enti-
dades de servicio que realizan una actividad económica estableciendo
una clara subordinación del capital a la finalidad social, sus orígenes
están vinculados a la resolución de problemas concretos de grupos socia-
les, y su operatoria a la capacidad de adaptación a las necesidades de sus
miembros. Sus beneficios se distribuyen equitativamente entre un gru-
po o sector, se gobiernan democráticamente y sus acciones están orien-
tadas por principios que las identifican con el interés general. El sistema
cooperativo de crédito implica la doble calidad de sus miembros en cuan-
to son depositantes y prestadores de la organización cooperativa que
transforma los depósitos en créditos (Vuotto, 2002) transformado la acti-
vidad en un medio de participar solidaria y colectivamente en la búsque-
da del progreso económico y social. 

En segundo lugar, se debe destacar que las cooperativas de crédito se
originaron en su mayoría en microcolectividades, la composición social
se identifica con las reglas del sistema del que forman parte, y compro-
meten todo o parte de sus recursos en una actividad organizada colecti-
vamente que reproduce nuevos recursos re-invertibles. La actividad
colectiva se construye así bajo los principios de igualdad y reciprocidad
en sus relaciones con la organización que forman y hacen funcionar a su
ventaja y a su riesgo generando nuevas relaciones entre la empresa y sus
miembros, y entre la organización cooperativa y los agentes de su con-
texto. Sin embargo, este proceso que en las comunidades locales tuvo con-
notaciones estabilizadoras al mismo tiempo que reproductiva generó, en
algunos casos, una considerable resistencia a la innovación lo que podría
explicar la decisión de muchas cajas de crédito de no fusionarse en estruc-
turas más grandes para no perder su funcionamiento autónomo.

Por último, el agrupamiento federativo que cumple mandatos de repre-
sentación y apoyo a las operaciones se constituye como esencial dispo-
sitivo, por una parte para logra la lealtad y el compromiso de los
miembros hacia las organizaciones autónomas locales que expresan el
sentido de identidad y lugar de los miembros, y por otro, movilizar y com-
prometer recursos relacionando organizaciones de base. 

LAS FINANZAS Y LA ECONOMÍA SOCIAL

46



En Argentina la dificultad que tuvieron los organismos de represen-
tación para establecer una relación de complementariedad encierra una
de las explicaciones de la posterior declinación del cooperativismo de cré-
dito. No obstante, es innegable que las asociaciones de segundo grado
han servido a los bancos y cajas de crédito especialmente aquellas de
dimensión no competitiva, pero no es menos cierto que no han podido
resolver los problemas generados por el crecimiento de las entidades aso-
ciadas y la tendencia de estas a la homogeneización de lo miembros. 

En efecto, la imposibilidad de construir redes establecidas sobre el
principio de subsidiariedad28 y la ausencia de una imagen unificada, no
obstante la coexistencia de tres organismos de segundo nivel, podrían
visualizarse como una de las principales limitaciones del subsector.

Aunque el modelo cooperativo establecido luego del proceso de trans-
formación tuvo oportunidad para expandirse y estructurar redes loca-
les, e incluso regionales, las consecuencias o riesgos implícitos a los que
quedó expuesto no tardaron en manifestarse. Desde el punto de vista
administrativo, surgieron estructuras complejas en términos del capital
humano, físico y financiero que limitaron el cumplimiento de objetivos
de eficiencia financiera, y produjeron en algunas ocasiones situaciones
conflictivas con los objetivos propios de una organización cooperativa. 

Adicionalmente los bancos cooperativos no contaron con servicios cen-
trales ni brindaron atención especializada a las cajas de crédito, es decir,
que no se interrelacionaron financieramente, limitándose a actividades
de primer piso que generaron una competencia entre las instituciones
de base. Los inconvenientes en cuanto a la administración se manifes-
taron como consecuencia de la impericia, o en algunas ocasiones negli-
gencia o falta de control, que afectaron negativamente el desempeño de
estas entidades, trayendo consigo los problemas financieros que influ-
yeron en su ulterior desaparición. 

En este proceso, muy pocas entidades continuaron preservando el
objeto central orientado hacia sus miembros, mientras que en otras, la
representación social dejó de ser una relación entre miembros para pasar
a ser una relación objetiva, desligada de las relaciones personalizadas y
sometida al imperativo del logro de sus fines económicos.

Las referencias históricas precedentes serán tomadas en cuenta para
considerar en el próximo capítulo las transformaciones del cooperativis-
mo financiero desde comienzos de la década de 1990 y apreciar la for-
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28 El principio de subsidiariedad rige para los tres niveles (local, regional, nacional).
Según este principio los bancos centrales cooperativos realizan funciones que por razo-
nes de costos los bancos locales no pueden atender.



ma en que éste se fue orientando hacia objetivos más explícitos y accio-
nes planificadas dentro de estructuras formalizadas jerárquicamente.

3. Las transformaciones del cooperativismo financiero

3.1 Estructura del sistema financiero

En la economía capitalista el sistema financiero constituye un pode-
roso instrumento de concentración y centralización de capital que inclu-
ye la creación y circulación de la moneda. Este sistema se estructura en
torno al sector bancario que actúa como principal intermediador de fon-
dos en el nivel local. En términos de la clasificación habitual de la lite-
ratura financiera, en el caso argentino, configura un sistema basado en
los bancos, más que basado en los mercados (Fanelli, 2002). 

La intermediación financiera tiene como objeto facilitar la comuni-
cación entre los que tienen ahorros y los que desean invertir. En esta inter-
mediación se encuadra la actividad de las cajas de crédito, que para la
economía global consiste básicamente en captar ahorros, trasladar esos
ahorros a quienes quieren invertir y realizar efectivamente la inversión.
La transferencia de ahorros a inversiones puede hacerse en forma direc-
ta o indirecta. En el primer caso29 se realiza cuando las unidades eco-
nómicas toman contacto directo entre sí, mientras que en el segundo,
se concreta por medio de los intermediarios financieros y a través del sis-
tema bancario y el sistema no bancario.

El sistema bancario, representado por la banca comercial –banco de
depósitos y descuentos– se dedica teóricamente a financiar el capital cir-
culante y recibir depósitos en cuenta corriente y en cajas de ahorro.30 La

LAS FINANZAS Y LA ECONOMÍA SOCIAL

48

29 Se trata de una proporción muy significativa dado que las falencias del sistema finan-
ciero bancario impulsaron la proliferación de un mercado marginal compuesto por un con-
junto heterogéneo de personas y sociedades (mutuales, cooperativas de crédito,
asociaciones civiles, escribanos que otorgan préstamos hipotecarios y no están alcanza-
dos por las regulaciones del sistema financiero ya que no captan depósitos). El sector no
institucionalizado según distintas estimaciones (Deloitte & Touche, 2000) operaba en el
año 2000 un volumen de 27.000 millones de pesos destinados a prestatarios menores. Si
bien el monto no es comparable al del sistema regulado, es importante destacar su dimen-
sión, ya que incluye alrededor de 10 millones de personas con ingresos menores a 800 pesos.
Otro factor que influyó en la emergencia de un circuito no regulado fue la desaparición
en la última década de numerosas entidades regionales y especializadas en atender al seg-
mento menos rentable del sistema.

30 Habitualmente para clasificar a los bancos y otras entidades financieras se utilizan
diversos criterios. Entre ellos se encuentra el origen del capital, el domicilio legal de las



Ley 21.526 incluye en el sistema financiero a todas las personas que rea-
lizan intermediación habitual entre la oferta y la demanda y se orientan
básicamente a la captación de depósitos y el otorgamiento de créditos.
Quedan expresamente comprendidas tres entidades bancarias y tres no
bancarias, cada una con determinadas posibilidades operativas: bancos
comerciales, de inversión e hipotecarios, compañías financieras, cajas
de crédito y sociedades de ahorro y préstamo para la vivienda u otros
inmuebles.31 En el Cuadro 2 se indican las operatorias permitidas para
cada tipo de entidad.

Cuadro 2: Carácter de la operatoria según tipo de entidad financiera

Entidad financiera Operatoria permitida
Bancos comerciales Realizar todas las operaciones activas, pasivas y de servicios que no les sean prohibidas por la

Ley o por las normas que con sentido objetivo dicte el BCRA en ejercicio de sus facultades
Banco de inversión Recibir depósitos a plazo;

Emitir bonos, obligaciones y certificados de participación en los préstamos que otorguen u otros
instrumentos negociables en el mercado local o en el exterior, de acuerdo con la reglamenta-
ción que el BCRA establezca;
Conceder créditos a mediano y largo plazo, y complementaria y limitadamente a corto plazo;
Otorgar avales, fianzas u otras garantías y aceptar y colocar letras y pagarés de terceros vin-
culados con operaciones en que intervinieren;
Realizar inversiones en valores mobiliarios vinculados con operaciones en que intervinieren,
prefinanciar sus emisiones y colocarlos;
Efectuar inversiones de carácter transitorio en colocaciones fácilmente liquidables;
Actuar como fideicomisarios y depositarios de fondos comunes de inversión, administrar car-
tera de valores mobiliarios y cumplir otros encargos fiduciarios;
Obtener créditos del exterior y actuar como intermediarios de créditos obtenidos en moneda
nacional y extranjera;
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entidades y el lugar de las operaciones. Desde el punto de vista de la creación de dinero
se diferencian los bancos de emisión, que operan con depósitos a la vista, movilizables con
cheques, y otras entidades que carecen de ambas facultades. La dimensión es una carac-
terística que permite también diferenciar a las entidades según la magnitud de las carte-
ras de depósitos, créditos y también del capital. Del mismo modo, la actividad da lugar a
varias clasificaciones: según la amplitud operativa se diferencia la banca universal (con
una gama máxima de operaciones) o las entidades especializadas (restringidas a ciertas
operaciones o clientelas). Finalmente, de acuerdo al tipo de público, se distinguen las enti-
dades que operan con el público en general (primer piso) y aquellas que operan con gran-
des inversores, de quienes captan recursos que movilizan a través de los primeros (entidades
de segundo piso). En la literatura sobre el tema se ha destacado que ninguna clasificación
es taxativa ya que combina varios elementos según la naturaleza societaria, el mercado y
el marco regulatorio. Dentro del sistema no bancario se encuentran las cajas de crédito
cooperativas.

31 Quedan excluidas de la Ley 21.526 las sociedades de crédito para consumo. 



Realizar operaciones en moneda extranjera, previa autorización del BCRA;
Dar en locación bienes de capital adquiridos con tal objeto y
Cumplir mandatos y comisiones conexos con sus operaciones.

Bancos hipotecarios Recibir depósitos de participación en préstamos hipotecarios y en cuentas especiales; Emitir obli-
gaciones hipotecarias;
Conceder créditos para la adquisición, construcción, ampliación, reforma, refección y conser-
vación de inmuebles urbanos o rurales, y la sustitución de gravámenes hipotecarios constitui-
dos con igual destino;
Otorgar avales, fianzas u otras garantías vinculados con operaciones en que intervinieren;
Efectuar inversiones de carácter transitorio en colocaciones fácilmente liquidables;
Obtener créditos del exterior, previa autorización del BCRA actuar como intermediarios de cré-
ditos obtenidos en moneda nacional y extranjera, y
Cumplir mandatos y comisiones conexos con sus operaciones.

Compañías financieras Recibir depósitos a plazo;
Emitir letras y pagarés;
Conceder créditos para la compra o venta de bienes pagaderos en cuotas o a término y otros
préstamos personales amortizables;
Otorgar anticipos sobre créditos provenientes de ventas, adquirirlos, asumir sus riesgos, ges-
tiona su cobro y prestar asistencia técnica y administrativa;
Otorgar avales, fianzas u otras garantías; aceptar y colocar letras y pagarés de terceros;
Realizar inversiones en valores mobiliarios a efectos de prefinanciar sus emisiones y colocar-
los;
Efectuar inversiones de carácter transitorio en colocaciones fácilmente liquidables;
Gestionar por cuenta ajena la compra y venta de valores mobiliarios y actuar como agentes
pagadores de dividendos, amortizaciones e intereses;
Actuar como fideicomisarios y depositarios de fondos comunes de inversión; administrar car-
teras de valores mobiliarios y cumplir otros encargos fiduciarios;
Obtener créditos del exterior, previa autorización del BCRA, y actuar como intermediarios de
créditos obtenidos en moneda nacional y extranjera;
Dar en locación bienes de capital adquiridos con tal objeto, y 
Cumplir mandatos y comisiones conexos con sus operaciones.

Sociedades de ahorro y Recibir depósitos en los cuales el ahorro sea la condición previa para el otorgamiento de 
préstamo para la un préstamo, previa aprobación de los planes por parte del BCRA;
vivienda u otros Recibir depósitos a plazo;
inmuebles Conceder créditos para la adquisición, construcción, ampliación, reforma, refección y conser-

vación de viviendas u otros inmuebles, y la sustitución de gravámenes hipotecarios constitui-
dos con igual destino;
Participar en entidades públicas y privadas reconocidas por el BCRA que tengan por objeto pres-
tar apoyo financiero a las sociedades de ahorro y préstamo;
Otorgar avales, fianzas u otras garantías vinculados con operaciones en que intervinieren;
Efectuar inversiones de carácter transitorio en colocaciones fácilmente liquidables, y
Cumplir mandatos y comisiones conexos con sus operaciones.

Cajas de crédito Recibir depósitos a la vista;
Recibir depósitos a plazo hasta un monto de diez mil pesos por titular, que podrá ser actuali-
zado por el BCRA;
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Conceder créditos y otras financiaciones a corto y mediano plazo, destinado a pequeñas y media-
nas empresas urbanas y rurales, incluso unipersonales, profesionales, artesanos, empleados,
empleados, obreros, particulares y entidades de bien público;
Otorgar avales, fianzas y otras garantías;
Efectuar inversiones de carácter transitorio en colocaciones fácilmente liquidables;
Cumplir mandatos y comisiones conexos con sus operaciones;
Debitar letras de cambio giradas contra los depósitos a la vista por parte de sus titulares a favor
de terceros.

Fuente: elaborado en base a información del BCRA

En este esquema, el BCRA constituye la máxima autoridad regulado-
ra de la actividad financiera y cambiaria, a la que supervisa por inter-
medio de la Superintendencia de Entidades Financieras y Cambiarias,32

de manera que tiene facultades sobre lo relacionado a la actividad pro-
pia de esas entidades. Esto no impide que otros organismos de control,
en razón de la forma societaria, intervengan en aspectos específicos, lo
que es válido para las sociedades anónimas, mutuales, cooperativas y
entidades oficiales, cada una con distintas autoridades de control. En la
Ley de Entidades Financieras, el reconocimiento de legislaciones com-
plementarias se limita a los aspectos vinculados a la constitución de la
sociedad y la vigilancia del cumplimiento de las disposiciones legales,
reglamentarias y estatutarias pertinentes. En el Cuadro 3 se sintetizan
algunos requisitos para las cajas de crédito contemplados en las diferen-
tes normas regulatorias.

3.2 La evolución del sistema financiero entre 1990 y 2004

Las condiciones del entorno económico en Argentina durante las dos
últimas décadas, tuvieron un impacto directo sobre el sistema financie-
ro y se reflejaron en un proceso de desintermediación bancaria que con-
dujo a la exacerbación del racionamiento de servicios financieros de
vastos sectores de la población y al aumento de las actividades no ban-
carias fuera del sistema financiero. 

Las transformaciones de la economía nacional y la presión por la inter-
nacionalización de la economía, se manifestaron en el sistema financie-
ro luego de las traumáticas crisis financieras de países emergentes que
condujeron a los posteriores cambios en su estructura y composición.
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32 La Superintendencia de Entidades Financieras y Cambiarias es un órgano descon-
centrado, presupuestariamente dependiente del BCRA y sujeto a sus auditorías.
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1969
18.061*
Pueden asumir otra forma jurídica

Limitada
Imposición de capitales mínimos para operar 

Prohibición de abrir y mantener como depositarias
cuentas corrientes bancarias
Las ordenes de pago cooperativas o documentos simi-
lares tendrán el carácter de letra de cambio no a la
orden (se prohíbe su endoso
Inscripción en el Registro de Entidades Financieras no
Bancarias
No se autoriza la creación de sucursales
Conceder créditos a corto y mediano plazo

Garantía de los depósitos limitada a los bancos
comerciales. En 1971 se pasa a un fondo de garan-
tía que se extiende a todas las entidades controladas
por el BCRA (Ley 20.040)
Cesación en sus funciones de sistemas de compensa-
ción de documentos a la vista constituidos por enti-
dades cooperativas

1977
21.526**
Permite la continuidad de la forma jurídica de caja
de crédito y la asociación de varias cajas para trans-
formarse en bancos y bancos cooperativos. 
Limitada
Capitales mínimos según zona de mayor desarrollo
demográfico y económico. 

Prohibición de recibir depósitos a la vista. 
Pueden realizar todas las operaciones activas (prés-
tamos de todo tipo) y pasivas (depósitos en Caja de
Ahorro y Plazo Fijo) tanto en pesos como en mone-
da extranjera y además actuar como casa de cambio.
Autorización por parte del BCRA y del INAES

Pueden tener sucursales previa autorización del BCRA
Conceder créditos a corto y mediano plazo

Régimen de garantías optativo basado en aportes de
las entidades
1995: Sistema de Seguros de Garantías de los Depósi-
tos, limitado con aportes obligatorios de las entidades
Banca electrónica del BCRA

2003
25.782***
Solo pueden adoptar la forma cooperativa

Limitada
Capitales mínimos según número de habitantes Exi-
gencias de capital básico, entre 100.000 y 1 millón
de pesos, según densidad poblacional del lugar en
que se radiquen
Letra de cambio 
Operaciones con cuentas a la vista

Autorización por parte del BCRA y del INAES

Operan con casa única
Conceder créditos y otras financiaciones a corto y
mediano plazo, destinadas a pequeñas y medianas
empresas urbanas y rurales (incluso unipersonales),
así como a particulares y entidades de bien público.
Cobertura de los depósitos en cuentas a la vista y a
plazos según establece el Sistema de Seguros de
garantía de los depósitos 

No pueden compensar a través del BCRA

Año
Leyes
Posibilidad de cambio de forma jurídica

Operatoria respecto a la banca comercial
Capitales mínimos

Instrumentos

Autorización para su constitución

Sucursales
Prestaciones

Garantía de los depósitos

Cámara compensadora

Cuadro 3: Normas regulatorias, 1969,1977 y 2003: requisitos para las cajas de crédito

* La ley incluye junto con las cajas de crédito a los bancos comerciales, de inversión, hipotecarios, compañías financieras y sociedades de crédito para consumo. ** Incluye junto con las cajas de crédito a los bancos comerciales, bancos
de inversión, bancos hipotecarios, compañías financieras y sociedades de ahorro y préstamo para la vivienda. *** Regula exclusivamente las Cajas de crédito cooperativas.

Fuente: Elaborado en base a Mizrahi (1976), Rodríguez y Capece (2001), Ley de Entidades Financieras 21.526; Ley de Cajas de crédito cooperativo 25.782.



Estos cambios se produjeron en detrimento de los agentes financieros
nacionales tanto públicos como privados y, en particular, de los bancos
y las cajas de crédito cooperativas.

Durante esa década, en el contexto de una economía integrada a los
mercados mundiales, se produjeron en el plano financiero y en línea con
las políticas de estabilización las reformas que afectaron el sistema finan-
ciero. Las mismas se estructuraron sobre dos ejes complementarios: 

— El régimen de convertibilidad (Ley 23.928) que declaró la conver-
tibilidad del austral con el dólar estadounidense, estableciéndose
la relación de un peso por cada dólar para la venta.

— La Ley 23.696 de Reforma del Estado que alentó la privatización
de las empresas estatales, incluidas las del sector financiero.

Las modificaciones sustanciales en el sistema financiero con respec-
to a la década previa se verificaron a través del establecimiento de con-
troles prudenciales que se inician con la Reforma de la Carta Orgánica
del BCRA (Ley 24.144) que otorga a esa institución una mayor autarquía
con respecto a otros órganos del poder ejecutivo nacional. Por otra par-
te, se crea la Superintendencia de Entidades Financieras y cambiarias
que asume las funciones de supervisión del sistema que eran propias del
BCRA. Además, con el establecimiento de las Regulaciones Prudencia-
les inspiradas en las Normas de Basilea (BCRA, 1998, Burdisso y D’A-
mato, 1999, WOCCU, 2003) se eliminan las restricciones que establecían
requisitos especiales a las entidades de capital extranjero. 

El nuevo enfoque de regulación y supervisión que se conforma para
el sistema financiero está dirigido al establecimiento de normas de sol-
vencia, liquidez y sana administración; otorga libertad de los intermedia-
rios para fijar tasas de interés y el destino del crédito; enfatiza la definición
y control de indicadores financieros; y concede mayor responsabilidad a
los auditores internos y externos de los intermediarios financieros.

La reestructuración del sistema financiero dio lugar a un rápido cre-
cimiento de la banca comercial y se tradujo en una mayor competencia
de las entidades junto con una acentuada tendencia al abandono de los
clientes menos rentables, entre los que se encontraba la pequeña y micro
empresa. 

La reducción de la tasa de inflación a partir del régimen de converti-
bilidad y el establecimiento de un sistema financiero bimonetario redun-
dó en una expansión de la capacidad prestable del sistema financiero,
orientada a satisfacer la demanda de crédito del sector privado, con un
fuerte desarrollo del crédito al consumo y sustanciales modificaciones
de los sistemas operativos bancarios. Esto implicó importantes inversio-
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nes en capital humano, además de una permanente reconversión tecno-
lógica, necesaria a la búsqueda del mejoramiento de la eficiencia. No obs-
tante, el mercado de crédito continuó mostrando una marcada
segmentación y las pequeñas y medianas empresas, así como las econo-
mías regionales, siguieron enfrentando un elevado racionamiento cre-
diticio. Al mismo tiempo, persistieron muy elevadas tasas de interés
reales, en un nivel incompatible con la rentabilidad del sector privado
y la capacidad de pago del sector público (Banco de la Provincia de Bue-
nos Aires, 2002).

El incremento de la dolarización del sistema impulsado por el régi-
men monetario y legal vigente coincidió con el marcado avance de la ban-
ca extranjera y el consecuente debilitamiento de la banca nacional
(pública, privada y cooperativa), lo que tendió a incrementar la segmen-
tación del mercado de crédito.

Cuadro 4: Evolución de las entidades bancarias y financieras 1995-2004

Entidades financieras 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
Total 157 146 138 127 116 113 108 99 96 91
Bancos 127 120 113 104 92 89 86 78 75 73
– Públicos 31 24 20 17 16 15 13 16 15 14
– Nacionales 4 3 3 3 2 2 2 5 5 4
– Provinciales y Municipales 27 21 17 14 14 13 11 11 10 10
Bancos Privados 96 96 93 87 76 74 73 62 60 59
– S.A. de Capital Nacional 56 60 47 44 36 33 32 31 31 32
– Cooperativos 10 8 6 4 2 2 2 2 2 2
– Locales de Capital extranjero 30 28 40 39 38 39 39 29 27 25
Entidades no Bancarias 30 26 25 23 24 24 22 21 21 18
– Compañías Financieras 18 18 17 15 17 18 19 19 19 16
– Cajas de Crédito 12 8 8 8 7 6 3 2 2 2

Fuente: elaborado en base a información de Entidades Financieras BCRA (datos a diciembre de cada año)

A partir de la crisis de la devaluación mexicana de 1995 se profundi-
zaron las reformas tanto a nivel de las regulaciones como de la super-
visión. La transformación del sistema se basó en el continuo ingreso de
entidades extranjeras en los procesos de fusión y desaparición de ban-
cos cooperativos y cajas de crédito cooperativas (Cuadro 4).

Así, en el curso de la década las principales transformaciones se refle-
jaron en la reducción de las entidades bancarias, especialmente en el sub-
sector de la banca pública regional –de 27 entidades en 1995 se llegó a
13 en 2000– y en el proceso de concentración y desplazamiento de nume-
rosas entidades pequeñas, especialmente cooperativas, producido lue-
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go de la crisis de 1995 y en razón de la política del BCRA que alentó las
fusiones y adquisiciones. En este contexto, los bancos extranjeros de gran
tamaño continuaron adquiriendo participaciones en entidades locales
públicas y privadas desde 1997. El fenómeno de reducción de entidades
y de cambio de propiedad ocurrió junto con una creciente concentración
de los recursos entre bancos tomados de manera individual. 

Hacia fines de la década del 90 el sistema financiero, que se encon-
traba solvente y con adecuados niveles de liquidez, no quedó exento del
contagio de la crisis general que se manifestó a través del retiro masivo
de depósitos. En esa coyuntura, en el contexto de renegociación de deu-
da, a las posibles quitas o recortes a las tasas de interés y al alargamien-
to de los plazos se agregó el efecto sobre la cartera de préstamos del
prolongado proceso recesivo y se observó un estancamiento del nivel de
colocaciones e inclusive disminuciones en algunos sectores, a la vez que
un generalizado deterioro de la calidad crediticia.

El deterioro tuvo un fuerte impacto sobre la rentabilidad de las enti-
dades financieras en la medida que aumentaron los cargos por incobra-
bilidad para mantener niveles de reservas adecuados. Esto permitió
diferenciar entre el comportamiento de los bancos que contaron con un
respaldo de su accionista, y los bancos de capitales argentinos con poca
posibilidad de recurrir a un soporte de última instancia. 

Cuadro 5: Sistema financiero. Depósitos 1998 - 2004 (en millones de pesos)

Instituciones 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
Bcos. Públicos 27.237 26.774 28.801 21.983 32.851 44.732 55.744
Bcos. Privados Nac. 15.202 14.805 14.118 8.505 9.255 15.243 22.945
Bcos. Extranjeros 33.284 37.966 41.696 34.692 30.897 31.980 34.375
Bcos. Privados Coop. 1.562 1.676 1.827 1.561 1.802 2.464 3.444
Compañías Financieras 320 302 352 198 181 202 185
Cajas de Crédito 63 50 38 28 16 14 25

Fuente: elaborado en base a información de Entidades Financieras BCRA (datos a diciembre de cada año)

Si bien la cantidad de Entidades Financieras del sistema registró
durante el 2000 una leve reducción, se puso de manifiesto cierta desace-
leración del proceso de concentración iniciado a partir de 1995. 

En el Cuadro 5 se detalla la participación de los diferentes grupos de
entidades en el total de depósitos del Sistema Financiero. Puede obser-
varse luego de la crisis de 2001, que condujo al abandono del régimen
de la convertibilidad, una mayor recuperación del volumen de depósi-
tos en los bancos públicos, y el crecimiento de los mismos en el caso de
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los bancos privados de capital nacional en detrimento de los bancos
extranjeros.

Con respecto a los préstamos (Cuadro 6) se manifiesta una abrupta
caída entre 2000 y 2001 en el caso de los bancos extranjeros. La tenden-
cia de disminución es menos acentuada en el caso de los bancos priva-
dos nacionales y las compañías financieras.

En su conjunto para las instituciones, el proceso de concentración de
entidades del sistema en gran escala había concluido aunque en 2000 se
presentaron algunos movimientos menores. Cabe recordar que entre
1995 y 2000 se produjo la fusión de 75 entidades en tanto se revocó la
autorización para funcionar a otras 41. 

Cuadro 6: Sistema financiero. Préstamos 1998 - 2004 (en millones de pesos)

Instituciones 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
Bcos. Públicos 24.969 22.098 22.480 20.332 28.429 17.529 19.570
Bcos. Privados Nac. 14.339 16.052 14.397 12.905 15.012 17.023 18.563
Bcos. Extranjeros 34.447 36.321 36.940 33.947 1.313 1.297 1.695
Bcos. Privados Coop. 1.351 1.424 1.369 1.504 27.632 22.327 25.816
Compañías Financieras 1.362 1.843 1.709 1.456 439 467 826
Cajas de Crédito 74 64 62 42 14 24 39

Fuente: elaborado en base a información de Entidades Financieras BCRA (datos a diciembre de cada año)

La recuperación gradual de la intermediación financiera y la mayor
actividad transaccional, permitieron revertir hacia fines de 2004 la situa-
ción de quebranto generalizado exhibida luego de la crisis. El sistema
recuperó en gran proporción los depósitos y los préstamos. Las tasas de
interés sobre los préstamos cayeron a niveles por debajo de la conver-
tibilidad. La rentabilidad positiva para la actividad y las iniciativas de
capitalización adoptadas por muchas entidades condujeron a restaurar
la plena solidez patrimonial de las entidades.

El proceso sostenido de recuperación de la rentabilidad y la solven-
cia de las instituciones que se ha producido desde el año 2004, hace supo-
ner que, en la medida que se mantengan las condiciones de crecimiento
de la economía, el sistema podrá alcanzar los niveles de solvencia con
anteriorirdad a la crisis. En este contexto, los bancos internacionales con-
tinúan siendo el grupo más importante del sistema financiero, tanto con
respecto al total de préstamos al sector privado (neto de previsiones)
como de los depósitos del sector privado.

En síntesis, el sistema financiero presenta una concentración regio-
nal de las entidades, en especial las radicadas en la Ciudad de Buenos
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Aires, lo que limita la distribución del crédito y la función de interme-
diación financiera. La banca internacional continúa manteniendo un
papel decisivo en el mercado, tal como lo indica la fuerte participación
que registra cuando se trata del sector privado en prácticamente todos
los rubros (concentra el 41% de los depósitos y el 43% de los créditos del
sistema, ambos correspondientes al sector privado).

Por otro lado, en un marco regulatorio en el cual rigen las mismas
reglas de juego para todos los participantes del mercado, la banca coo-
perativa y las instituciones financieras cooperativas deben competir con
el resto de las instituciones del sector, de modo de alcanzar una mayor
reducción de los costos y la ampliación de los servicios que se proveen
para beneficio de los usuarios del sistema financiero.

3.3 El cooperativismo de crédito

La entidad cooperativa cuenta con una naturaleza y una estructura
que le es propia, fundada en sus obligaciones de contenido social, la dis-
tingue de todo otro tipo de asociación o sociedad. El reconocimiento
legal de las cooperativas como parte del sector social de la economía tie-
ne su origen en la primera Ley de Cooperativas 11.388, sancionada en
el año 1927 seguida por la Ley 20.337 del año 1973 que mantiene en sus
principios y orientación general los lineamientos básicos de su prede-
cesora.33 La ley es eminentemente dispositiva; (Cracogna, 1979) es impe-
rativa sólo en lo relativo a los principios esenciales que caracterizan a
estas entidades. Por ello la norma previene sobre la aplicación suple-
toria de otros textos legales que se aplican a las cooperativas en razón
de las actividades que realizan conforme a su objeto social, tal como
sucede con los regímenes específicos de bancos y seguros que como
agentes de intermediación financiera son regulados por la Ley de Enti-
dades Financieras (Cuadro 7). 
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33 La ley define a las cooperativas como entidades fundadas en el esfuerzo propio y la
ayuda mutua, para organizar y prestar servicios, que ajustan su constitución y funciona-
miento a los siguientes caracteres: capital variable y duración ilimitada, sin límite al núme-
ro de asociados y capital, un asociado, un voto, prohibición de privilegios ni
discriminaciones; distribución de excedentes en proporción a las operaciones,, salvo las
de crédito; responsabilidad limitada, fomento de la educación, irrepartibilidad de las reser-
vas y destino desinteresado del sobrante patrimonial en caso de liquidación. 



Cuadro 7: Aspectos que regula la Ley de cooperativas 20.337

Aspectos Criterios
Asociados Personas físicas (mayores de 18 años) o jurídicas (Capítulo III, de los asociados)
Fundadores No se requiere contar con un elemento vinculante previo, diferente al objeto de la asociación. El fin social

puede ser la única causa de la relación. Las cooperativas se diferencian por su campo de operaciones y no
por las cualidades particulares de sus asociados

Capital Se constituye mediante cuotas sociales con el carácter de acciones, teniendo derecho los asociados a su reem-
bolso en caso de retiro. El aumento de capital debe efectuarse con la suscripción de nuevas acciones. Con el
“bono cooperativo” se efectúan aportes de capital transitorios, con intereses y fechas fijas de reintegro. (Capí-
tulo IV, del capital y las cuotas sociales)

Excedentes Las cooperativas están obligadas a distribuir los excedentes líquidos entre sus asociados, en concepto de retor-
no. La distribución se efectúa como intereses del capital accionario y/o en proporción a la participación eco-
nómica del uso de los servicios, según lo establezca el estatuto social. La ley obliga a afectar los excedentes
repartibles en un 5% como reserva legal, otro 5% para capacitación y otro 5% para estímulo al personal (
Capítulo V, de la contabilidad y el ejercicio social)

Asamblea Deben realizar una asamblea ordinaria anual para tratar como mínimo el ejercicio económico. Cada asocia-
do tiene un voto y se puede votar por poder a través de otro asociado (quien no puede representar a más
de dos). Se constituye asamblea por delegados cuando el número de asociados supera los 5000. (Capítulo
VI : de las asambleas)

Gerencia Se pueden designar gerentes con facultades ejecutivas de administración (Capítulo VII, de la administración
y representación) 

Auditoría Se debe contar permanentemente con una auditoría externa que puede ser realizada por cooperativa de gra-
do superior y en caso de imposibilidad económica en forma gratuita por el órgano local competente o el sín-
dico en caso de ser profesional (Capítulo VIII, de la fiscalización privada )

Fiscalización Según la ley, la fiscalización pública la ejerce el Instituto Nacional de Economía Social y Asociativismo (INAES)
en la Ciudad de Buenos Aires y las reparticiones provinciales en cada provincia (órgano local competente por
convenio) La misma ley establece los alcances del control público (Capítulo XI de la fiscalización pública Capí-
tulo XII, funciones y atribuciones de la autoridad de aplicación del régimen legal) 

Sanciones e intervención. Se faculta a los Órganos locales a aplicar las sanciones de apercibimiento y multa si se incluye en los 
Ley de concursos y convenios y el Organismo Nacional debe reservarse el retiro de la Autorización para funcionar, 
fuerza pública siempre mediante la instrucción de sumario previo Los organismos de control no pueden intervenir las coo-

perativas por acto administrativo sino que deben requerirlo a la justicia. A las cooperativas se les aplica la
ley de concursos y los organismo de control pueden requerir para su función el auxilio de la fuerza pública,
allanamiento de domicilios, secuestro de libros y clausura de locales (Capítulo XI, de la fiscalización pública)

Mínimo asociados La ley establece un numero de 10 asociados como mínimo por cada cooperativa pudiendo la autoridad de
aplicación aceptar por excepción un numero menor (Capítulo I : de la naturaleza y caracteres)

Exenciones impositivas La ley no exime por su naturaleza a las cooperativas de impuestos y gravámenes. Las exenciones deben ser
dispuestas en las normas que crean los mismos o por leyes especiales

Responsabilidad Limita la responsabilidad de los asociados al monto de las cuotas sociales suscriptas No pueden 
y transformación transformarse en sociedades comerciales o avocaciones civiles (Capítulo I, de la naturaleza y caracteres)
Integración Las cooperativas pueden fusionarse o incorporarse cuando sus objetivos sociales fuesen comunes o comple-

mentarios. Ad referéndum de la asamblea pueden integrarse en cooperativas de grado superior (Capítulo
9, de la integración )

Fuente: Elaborado en base a la Ley de cooperativas 20.337
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Dentro de la Ley de Cooperativas no existe una caracterización del coo-
perativismo de crédito.34 Las menciones que se realizan refieren a aspec-
tos específicos de la operatoria. Allí se establece que estas entidades se
ocupan de la actividad financiera en lo que concierne en primera instan-
cia a la distribución de excedentes, al disponer su proporcionalidad al capi-
tal aportado o a los servicios utilizados según establezca el estatuto;35 y
en segundo lugar, al otorgamiento de préstamos a sus asociados36 exclu-
yendo expresamente a las entidades del circuito institucionalizado. Tan-
to las cooperativas de objeto único como aquellas que cuentan dentro de
sus servicios con una sección de crédito, ajustan su funcionamiento a lo
establecido en la norma. Se autoriza en el art.116 a los bancos coopera-
tivos y las cajas de crédito cooperativas a recibir fondos de terceros no
asociados, en las condiciones previstas por el régimen legal de las enti-
dades financieras.37 Así, para la ley, las cooperativas constituyen el géne-
ro, las de crédito una especie, y las cajas de crédito y los bancos
cooperativos una subespecie particular y diferenciada (Schujman, 1974). 

En términos generales y según la definición de Mizrahi (1976) las coo-
perativas de crédito son una asociación de personas, que sin propósito
de lucro, se agrupan para volcar en una caja común su movimiento finan-
ciero, a fin de crear disponibilidades dinerarias con las que se autoabas-
tecen crediticiamente, satisfaciendo igualmente sus necesidades
económicas, educativas, asistenciales y culturales, en beneficio de la
comunidad. 

Desde el punto de vista del régimen legal aplicable a las instituciones
del cooperativismo financiero local, deben distinguirse tres subclases de
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34 la Resolución 740 del año 1981 del Instituto Nacional de Acción Cooperativa inclu-
ía bajo la denominación genérica de Cooperativas de crédito a tres tipos de entidades: ban-
cos cooperativos, cajas de crédito y cooperativas de crédito, estableciendo como factor
diferencial y en función a sus características específicas, la extensión de las respectivas ope-
rativas. Sin embargo, la acepción “cooperativa de crédito “es mucho más restringida que
la del texto legal. Así lo reconoció en el año 1996 (Resolución 1477 ) el Instituto Nacional
de Acción Cooperativa y Mutual (INACyM) que reservó la denominación cooperativa de
crédito para aquellas no comprendidas en la ley de entidades financieras, que tienen por
objeto otorgar préstamos a sus asociados. 

35 Ley de Cooperativas 20.337 - Art.42, inc. 5
36 Ley de Cooperativas 20.337 - Art.115 dispone: El interés no puede exceder en más

de un punto de la tasa efectiva cobrada por los bancos en operaciones semejantes. 2) Se
autorizan descuentos por costo administrativo que no sean superiores a un quinto de la
tasa de interés cobrada. 3) Los préstamos pueden ser cancelados en cualquier momento
sin recargo alguno de interés. 4) No pueden reducirse las cantidades efectivamente pres-
tadas a menos del monto nominal del préstamo, salvo el descuento por intereses, si así se
hubiere establecido.

37 Ley de Cooperativas 20.337 - Art.116
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Cuadro 8: Aspectos relativos a la operatoria de las instituciones cooperativas de crédito

Aspectos regulados
Normativa legal

Regulación y supervisión
Naturaleza y carácter de la
responsabilidad
Número mínimo de socios
Tipo de socios
Distribución de excedentes

Distribución de beneficios
entre socios
Fuentes de financiamiento

Capital mínimo

Alcance de la operatoria

Cooperativas de crédito
Ley de cooperativas 20.337

INAES
Responsabilidad de los asociados limitada al
monto de las cuotas sociales suscriptas 
10
Personas físicas y jurídicas
1. Reserva legal 5%
2. Fondo de acción asistencial y laboral o estí-
mulo del personal 5%
3. Fondo de Educación y capacitación coopera-
tiva 5%
En proporción al capital aportado o a los ser-
vicios utilizados
Recursos propios
Títulos cooperativos de capital complementario
(TICOCA)

Sin especificar

Pueden operar con asociados y con terceros no
asociados , las operaciones con estos últimos no
podrán exceder el 25% del volumen de los ser-
vicios prestados a los asociados

Cajas de crédito cooperativas
Ley de cooperativas 20337
Ley de entidades financieras 20526 Ley de cajas de cré-
dito 25782 
INAES y BCRA
Responsabilidad de los asociados limitada al monto de las
cuotas sociales suscriptas 
Sin especificar
Personas físicas y jurídicas
Ídem

En proporción a los servicios utilizados

Depósitos del público
Cajas de ahorro
Depósitos a plazo fijo
Aportes de capital social
Emisiones de obligaciones negociables
Capitales mínimos según población y territorio 

Pueden operar exclusivamente con asociados radicados en
el partido, departamento o división jurisdiccional provin-
cial equivalente correspondiente al domicilio de la entidad

Bancos cooperativos
Ley de cooperativas 20337
Ley de entidades financieras 20526

INAES y BCRA
Responsabilidad de los asociados limitada al monto de las cuotas
sociales suscriptas 
Sin especificar
Personas físicas y jurídicas
ídem

En proporción al capital aportado o a los servicios utilizados

Depósitos del público 
Líneas de crédito interbancario
Líneas de crédito extranjeras para operaciones de comercio exterior
Líneas de crédito de bancos públicos mayoristas
Emisión de obligaciones negociables
Según clase y categoría establecida
en la normativa 
Pueden recibir fondos de terceros ( no asociados) en las condicio-
nes que prevea el régimen legal de las entidades financieras
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Suscripción e integración de
cuotas sociales

Operaciones autorizadas

El monto a suscribir es fijado por estatuto de
cada cooperativa. El plazo para la integración
de las cuotas sociales es de cinco años.
Crédito a sus asociados con capital propio. 
No pueden recibir depósitos a plazo ni a la vis-
ta, ni captar el ahorro público

Cada asociado debe suscribir cuotas sociales por $200 e
integrarlo en una sola vez.

Depósitos a la vista; depósitos a plazo hasta un monto de
doce mil pesos por titular;
Créditos y otras financiaciones a corto y mediano plazo;
Avales, fianzas y otras garantías;
Inversiones de carácter transitorio en colocaciones fácilmen-
te liquidables;
Mandatos y comisiones conexos con sus operaciones;
Débito de letras de cambio giradas contra los depósitos a
la vista por parte de sus titulares a favor de terceros.

El monto a suscribir es fijado por estatuto de cada banco coopera-
tivo. El plazo para la integración de las cuotas sociales es de cinco
años.
Depósitos a la vista y a plazo
Créditos a corto plazo de pago íntegro y/o amortizables; descontar,
comprar y vender letras, pagarés, prendas, cheques, giros y otros
documentos negociables; otorgar avales, fianzas y otras garantías;
aceptar letras, giros y otras libranzas; transferir fondos y emitir y
aceptar cartas de crédito; otorgar anticipos sobre créditos provenien-
tes de ventas, adquirirlos, asumir sus riesgos; gestionar su cobro y
prestar asistencia técnica y administrativa; realizar inversiones en
títulos públicos; efectuar inversiones de carácter transitorio en colo-
caciones fácilmente liquidables; realizar inversiones en nuevas emi-
siones de acciones y obligaciones, conforme a la reglamentación que
se establezca
recibir valores en custodia y prestar servicios afines a su actividad;
gestionar por cuenta ajena la compra y venta de valores mobilia-
rios y actuar como agentes pagadores de dividendos, amortizacio-
nes e intereses; realizar operaciones en moneda extranjera, previa
autorización; cumplir mandatos y comisiones conexos con sus ope-
raciones; realizar previa autorización, cualquiera de las operaciones
previstas para las otras clases de entidades comprendidas en la ley

Fuente: elaborado en base a Ley de cooperativas 20.337 y Ley de Entidades Financieras 21.526.



entidades: cooperativas de crédito en sentido estricto, no pertenecien-
tes al sistema financiero institucionalizado; bancos cooperativos; cajas
de crédito cooperativas –entidades específicamente legisladas por la Ley
de Entidades Financieras y Ley 25.782 sobre cajas de crédito, que modi-
fica los art. 4° y 26° de la ley de entidades financieras–, en cuanto se
entiende que realizan intermediación habitual entre la oferta y la deman-
da de recursos financieros. 

Las características del sector financiero cooperativo según los distin-
tos aspectos relativos a su operatoria se presentan en el Cuadro 8.

De manera simplificada en el sector se encuentran tres tipos de ins-
tituciones orientadas al servicio de crédito: 

Las cooperativas de crédito, las cuales no constituyen entidades de
intermediación financiera, dado que su actividad específica radica en el
otorgamiento de crédito a sus asociados38 a partir del capital propio. No
aceptan depósitos de los mismos ni pueden realizar operaciones deno-
minadas de ahorro y préstamo, sin mediar entre la oferta y la demanda
pública de recursos financieros y por consiguiente no están sometidas
al régimen de la Ley de Entidades Financieras ni, por ende, a la fiscali-
zación del BCRA. Están reguladas por la Ley de Cooperativas, que otor-
ga al INAES los atributos de supervisión y fiscalización. Por decisión
asamblearia, pueden operar con terceros no asociados.

En cuanto a las cooperativas de objeto múltiple, cuya operatoria inclu-
ye una sección crédito, ajustan su funcionamiento a lo establecido en el
art. 115 de la Ley 20.337. 

En el sistema financiero argentino todas las instituciones que realizan
intermediación financiera están reguladas y supervisadas por el BCRA,
en este ámbito las instituciones financieras cooperativas pueden adoptar
dos formas: Bancos Cooperativos y Cajas de Crédito Cooperativas. 

Los bancos cooperativos son considerados bancos comerciales y por
lo tanto pueden realizar la misma operatoria que éstos. Están regulados
por la Ley de Entidades Financieras 21.526 y son supervisados por la
Superintendencia de Entidades Financieras y Bancarias, organismo
dependiente del BCRA. Los bancos cooperativos pueden recibir fondos
de terceros (no asociados) en las condiciones previstas por el régimen
legal de las entidades financieras.39 Por su particularidad asociativa, se
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38 En el año 1996 la Resolución Nº 1.477/96 del Instituto Nacional de Acción Coopera-
tiva y Mutual dispuso que las cooperativas de crédito podían admitir operatorias con ter-
ceros no asociados, siempre que no tuviesen lugar en condiciones más favorables que con
los asociados. Éstas no podían exceder el 25% del volumen de los servicios prestados a los
asociados. 

39 Ley de Cooperativas 20.337 - Art.116



encuentran sujetos a la Ley Orgánica de Cooperativas 20.337 cuya apli-
cación y fiscalización está a cargo del Instituto Nacional de Asociativis-
mo y Economía Social (INAES). 

Las cajas de crédito cooperativas son instituciones financieras no ban-
carias que presentan caracteres propios y definidos. Están reguladas por
un complejo normativo integrado por disposiciones inscriptas en la Ley
de Cooperativas y un cuerpo normativo específico de acuerdo a la Ley
25.782. De acuerdo a las prescripciones de dicha ley, las cajas de crédi-
to deben constituirse como cooperativas y operar en casa única y exclu-
sivamente con sus asociados, quienes deberán hallarse radicados en el
partido, departamento o división correspondiente al domicilio de la caja
y distribuir sus retornos en proporción a los servicios utilizados.

En síntesis, las cajas de crédito cooperativas y los bancos cooperati-
vos representan una simbiosis de dos entidades reguladas por regíme-
nes propios y diferenciados: la cooperativa de crédito por una parte, y
la financiera institucionalizada, por la otra.

3.4 Transformación actual

La finalización del régimen de convertibilidad luego de la crisis de 2001
provocó un colapso en el mercado de crédito con la pesificación de las deu-
das bancarias y la no disponibilidad de los depósitos. Los bancos corta-
ron drásticamente la concesión de nuevos créditos especialmente a la
pequeña y mediana empresa que dejó de calificar como sujeto de crédito
(Bleger, 2004). Precisamente para subsanar parcialmente las necesidades
financieras de dicho sector fue modificada la Ley de Entidades Financie-
ras, adecuándose la regulación de las cajas de crédito y estableciéndose
la facultad del BCRA para dictar normas específicas para estas entidades.
Esta modificación se diferencia en su alcance de las propuestas que pos-
tularon distintos proyectos de ley relativos a la actuación de las entidades
de la economía social en el campo de la actividad financiera, como el de
creación de “cajas locales” y acotamiento de las facultades reglamentarias
del BCRA,40 así como el que impulsó la formación de “bancos solidarios”41

y el de “cajas populares” que actuarían fuera de la órbita del BCRA.42

La Secretaría de Política Económica del Ministerio de Economía y Pro-
ducción, también propuso un proyecto orientado a la creación de un cir-
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40 Proyecto de Ley presentado por el diputado Martínez Garbino en el año 1998.
41 Proyecto de Ley presentado por el senador Lamberto en el año 2000.
42 Proyecto de Ley promovido por el INAES. 



cuito de crédito paralelo al circuito financiero para facilitar el financia-
miento de las pequeñas y medianas empresas. Estaba previsto que este
sistema no bancario se sostuviese en las mutuales, las cajas de crédito
y las cooperativas que actuasen fuera de la regulación del BCRA.

Por otra parte, en julio de 2001 el IMFC presentó una propuesta que
continúa actualizándose, en la que expresa la necesidad de sancionar un
nuevo texto legal que remplace a la Ley de Entidades Financieras 21.526.
Esta propuesta considera que una nueva regulación debería centrarse
en la defensa de la banca de servicio y la imposición de mayores restric-
ciones a la banca extranjera. En materia de financiación solidaria, el
IMFC promueve el “reconocimiento de las características de solidaridad
y servicio no lucrativo inherentes a la actividad financiera cooperativa,
e impulsa la instalación de cajas de crédito cooperativas”.

Los lineamientos que contienen algunas de las propuestas preceden-
tes son recuperados en la fundamentación de la Ley 25.782, que aun-
que reconoce como antecedente el proyecto de creación de Cajas
locales,43 no implica la creación de un nuevo tipo de entidad sino que
busca restaurar la forma asociativa ya existente. La modificación suge-
rida a la Ley de Entidades Financieras, fue aprobada el 31 de octubre
de 200344 (Ley 25.782) por el Congreso Nacional y las normas reglamen-
tarias del texto dispuesto por el BCRA están en vigencia desde el 6 de
agosto de 2004.45 El conjunto de las nuevas disposiciones, que deben
“ponderar la clase y naturaleza jurídica de las entidades”46 les posibi-
lita incorporarse en micro mercados y economías regionales de modo
de facilitar el acceso a los servicios financieros a agentes y organizacio-
nes económicas que de otra manera no tendrían la oportunidad de reci-
bir tales beneficios. 
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43 Este proyecto impulsado por Martínez Garbino proponía la reforma de la Ley de Enti-
dades Financieras para restituir a las cajas de crédito cooperativas sus facultades opera-
tivas y rescatar sus caracteres de inmediatez, conocimiento recíproco, confianza y agilidad
operativa que signaron la actuación de estas entidades.

44 La ley, que fue presentada por el diputado nacional Héctor Polino, se aprobó por una-
nimidad en ambas cámaras legislativas del Congreso de la Nación.

45 Banco Central de la Republica Argentina, Comunicación “A” 4183. Normativa , Tex-
to ordenado al 06/08/2004 

46 El artículo 1° dispone que el BCRA dictará las normas reglamentarias, a cuyo efec-
to deberá establecer regulaciones y exigencias diferenciadas que ponderen la clase y natu-
raleza jurídica de las entidades; la cantidad y ubicación de sus casas; el volumen operativo;
y las características económicas y sociales de los sectores atendidos, dictando normas espe-
cíficas para las cajas de crédito. Ejercerá también la fiscalización de las entidades en ella
comprendidas“. Las limitaciones establecidas en el Artículo Nº 115 de la Ley 20.337 son
aplicadas a estas entidades.



La ley se plantea como un instrumento impulsor del cooperativismo
de crédito, por entender que flexibiliza una serie de barreras que obsta-
culizaban la creación y desarrollo de las cooperativas y ampliar sustan-
cialmente las operaciones que estas pueden desarrollar en el mercado
financiero. En cierto grado rescata una de las principales ventajas y for-
talezas del sistema cooperativista de crédito: su carácter territorial apo-
yado por un alto grado de conocimiento del entorno y un compromiso
con la promoción de la comunidad. Esta característica potencialmente
posibilita a estas entidades contribuir a su integración económica y social
bajo relaciones de cooperación y solidaridad. La valorización de la for-
ma cooperativa resulta entonces una alternativa eficaz para prestar un
servicio a las personas asociadas que han adherido libremente para obte-
ner algún beneficio de dicha unión.

A continuación se detallan los aspectos más significativos de la legis-
lación vigente: 

Las cajas deben operar con casa única y exclusivamente con sus aso-
ciados, que se deben encontrar radicados en el partido y/o departamen-
to correspondiente a la entidad y suscribir un capital social mínimo de
200 pesos. La intención es evitar el sobredimensionamiento de las orga-
nizaciones, aunque puede constituir una limitación, si se pretende des-
arrollar una práctica inclusiva de microproyectos o comunidades muy
pequeñas. 

Se las autoriza a operar con depósitos a la vista aceptando el libramien-
to de letras de cambio contra esos depósitos, práctica que fue destaca-
da como una de las fortalezas de este sistema cooperativo y que fue
llevada a cabo hasta 1977 con singular éxito.

Se restablece la prohibición de transferir los fondos de comercio de
los bancos cooperativos y cajas de crédito cooperativas, tal como se ins-
tituye en la Ley de Cooperativas vigente. Esta restricción fue cancelada
por una modificación ajena al sector a través de la Ley 24.485 del año
1995, momento en que se creaba el Sistema de Seguros de Garantía de
los depósitos, a partir del cual las cooperativas que realizaban activida-
des financieras podían constituirse en sociedades anónimas 

La distribución de los excedentes, de acuerdo al marco legal y norma-
tivo, es en proporción a los servicios utilizados por los asociados. Los
excedentes derivados de las operaciones, una vez asegurados los nive-
les de reserva apropiados podrán repartirse entre los asociados en pro-
porción a sus transacciones con ahorro y crédito (devoluciones o retornos
de intereses o por servicios). Este criterio elimina la posibilidad de optar
por repartir los excedentes con relación al capital aportado, tal como fue
incorporado en el Art. 42 de la actual Ley de Cooperativas. Al respecto
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es necesario destacar que a diferencia de lo que se verifica en otras enti-
dades, las ventajas económicas que proporcionan las cooperativas de cré-
dito a sus asociados no resultan necesariamente de la eventual
participación en los excedentes, sino del conjunto de las actividades des-
arrolladas al servicio de sus miembros. El propósito fundamental es pro-
porcionar servicios sujetos a los principios cooperativos, que previenen
todo posible carácter especulativo de sus operaciones y aseguran la con-
secución de finalidades de interés general.

El principio de democracia vigente por el que cada asociado tiene dere-
cho a un voto, independientemente del capital aportado, garantiza la
supremacía del asociado sobre el capital. La igualdad de derechos polí-
ticos, refuerza la afiliación a la vez que permite el control administrati-
vo. En este sentido los derechos económicos son restringidos, ya que los
excedentes deben orientarse al cumplimiento del objetivo social
mediante la constitución de reservas que aseguren la prestación de los
servicios.

No obstante la importancia que reviste para el cooperativismo de cré-
dito el contar con una legislación específica orientada a las cajas coope-
rativas, las nuevas disposiciones no están exentas de limitaciones respecto
a las que la FACC y el IMFC han formulado diversas críticas. 

La primera entidad presentó una consideración de veto parcial de la ley,
por evaluar que establece una serie de restricciones que lejos de favore-
cer su desarrollo actúan en el sentido opuesto, al no dotarlas de las com-
petencias operativas mínimas para la consecución de su objeto social
solidario o reduciendo su capacidad de llegar a amplios sectores sociales. 

En opinión de la FACC, la obligatoriedad de operar en casa única
“impide que las mismas alcancen la economía de escala necesaria para
la asistencia financiera de sus asociados, especialmente en el sector agro-
pecuario, contribuyendo además a la proliferación de entidades de redu-
cida capacidad patrimonial. Además se señala que la norma limita a la
vez la elección de los individuos ya que sólo se puede atender a los aso-
ciados radicados en el partido, departamento o jurisdicción donde se
localiza la caja, vulnerando uno de los principios del sector referido a
la libre asociación. 

De esta forma se infringen derechos adquiridos y se generan dificul-
tades que afectan a las empresas cooperativas integradas por asociados
que no residen en la zona donde se puede localizar la caja de crédito.

Debido a que uno de los criterios básicos radica en la posibilidad de
alcanzar la escala necesaria para asegurar mayor capacidad patrimonial,
sólo estarían en condiciones de abrirse o mantenerse las cajas verdade-
ramente rentables bajo los criterios bancarios, olvidando la cobertura
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social de las cooperativas y su vínculo con los procesos de desarrollo local,
es decir, se deja de lado que su importancia no radica o no debería radi-
car en los alcances que pueden asumir dentro de un sistema financiero,
que siempre las ha mantenido al margen, sino en la actividad que pue-
den desarrollar, enfocada en la atención del pequeño ahorrista. Desde esta
perspectiva, conviene destacar el aspecto de la cercanía al cliente y la ven-
taja estratégica que esta confiere a su accionar como alternativa de res-
puesta ágil ante los requerimientos del entorno y las deficiencias
estructurales del sector financiero formal. 

Debido a las características societarias de estas entidades, que se sos-
tienen en la promoción social y la participación democrática, su arrai-
go territorial resulta un factor dinamizador de desarrollo local en la
medida que los excedentes generados pueden circular localmente.

Algunos legisladores y en especial el promotor de la Ley, señalan
como limitación la imposición del BCRA al exigir la integración del
capital en una sola vez, contrariando lo establecido en la Ley de Coo-
perativas que prevé un plazo de 5 años (art. 25 Ley 20.337). En este sen-
tido, en opinión de miembros del IMFC, esta exigencia resulta
desproporcionada debido a que la integración de 200 pesos resulta
superior al interés que podría obtener el asociado en un depósito de
180 días. Esto refleja las excesivas atribuciones del BCRA dado que una
normativa del organismo se establece por sobre la ley sancionada por
el poder ejecutivo y legislativo, modificando el espíritu y orientación
propios de su fundamentación. A los aspectos anteriores se debe agre-
gar lo relativo al capital social mínimo por asociado que al fijarse en
200 pesos, establece un límite excesivo para el sector que estas entida-
des alcanzan con sus servicios y restringe el crecimiento de su base de
asociados. Al respecto se señala que la estabilidad del capital no pue-
de ser motivo de la exigencia de un alto nivel de aportes, dado que pue-
de coartar la libertad de ingreso y de retiro de los miembros. 

Como consecuencia, numerosas personas pueden ver limitado el acce-
so a estos servicios y recurrir por consiguiente a los sistemas financie-
ros informales o alternativos o incluso a los propios bancos tradicionales.
Entonces es probable que con altos aportes como exigencia para el ingre-
so, las nuevas cajas concentren sus operaciones en pocos individuos que
cuenten con mayores recursos económicos transformando los actos coo-
perativos de depósito en operaciones financieras activas de ahorro, con
pago de intereses competitivos de acuerdo a normas bancarias (García
Müller,1998).

La exigencia de capitales mínimos según la cantidad de población, se
convierte también en una distribución inequitativa, en especial si se tie-
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ne en cuenta que en zonas de baja densidad poblacional con altos ingre-
sos se pueden constituir cooperativas con exigencias menores de capi-
tal, que en otros aglomerados urbanos de alta densidad y bajos ingresos.
Si las cajas de crédito cooperativas precisamente se forman por inicia-
tiva de personas que no cuentan con capital, cabe preguntarse de qué
manera podrían constituirse, sobre todo en las zonas rurales y en las
zonas urbanas deprimidas. 

En este sentido, la nueva regulación puede presentar dos efectos opues-
tos. Por un lado, un conjunto de procesos de fusión entre entidades (coo-
perativas de crédito cerradas) para conseguir el cumplimiento de los
requisitos económico-financieros de la normativa. Por otra parte, la rea-
lización de las operaciones para aquellas organizaciones que no pueden
operar bajo las nuevas normas puede derivar, y de hecho esto ocurre con
las dos cajas de crédito existentes, en la mutación de su forma jurídica
para pasar a convertirse en otro tipo de entidad de crédito especializa-
da como compañía financiera. 

Al considerar la distribución de los excedentes en proporción a los ser-
vicios utilizados –rasgo característico del cooperativismo y norma fun-
damental que permite diferenciar a las cooperativas de las demás
entidades (Drimer, Drimer 1981), cabe destacar que ni dicha distribución,
ni el pago de un interés sobre el capital accionario son de carácter obli-
gatorio. Los asociados pueden decidir aplicar el excedente en el desarro-
llo de otras actividades o servicios comunes. 

La Ley de Cooperativas, en cuanto al criterio de reparto, toma como
referencia la actividad cooperativizada47 y la colaboración de cada aso-
ciado en ella en cuanto al cumplimiento del objeto social, de allí que no
podría distribuirse de otra forma que no sea en proporción a las opera-
ciones sociales. No obstante esta disposición, algunas cooperativas basán-
dose en consideraciones prácticas y fundamentadas en disposiciones
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47 Las cooperativas no realizan actos de comercio, ni los mismos pueden encuadrarse
en otro tipo jurídico. Realizan actos cooperativos que están dirigidos al cumplimiento del
objeto social de la entidad o sus fines institucionales, despojados totalmente del ánimo de
lucro y centrado en la ayuda mutua y el bien común. La Ley 20.337 en su artículo 4º deter-
mina que los actos cooperativos son los realizados entre las cooperativas y sus asociados
y por las cooperativas entre sí, en el cumplimiento del objeto social y la consecución de
los fines institucionales. También lo son, respecto de las cooperativas, los actos jurídicos
que con idéntica finalidad realicen con otras personas. De esto se desprende que los mis-
mos son: los que realizan los asociados con las cooperativas, los que realizan las coope-
rativas entre sí y los actos jurídicos que realizan las cooperativas con otras personas en
cumplimiento del objeto social de la cooperativa. Esta precisión legal tiene por finalidad
advertir la diferente naturaleza de estos actos con los realizados por sociedades comer-
ciales u otras personas (reales o ideales), en cumplimientos de otros fines.



reglamentarias, distribuyen excedentes en proporción al capital accio-
nario (opción admitida por el artículo 42º de la Ley 20.337 que dispone
la distribución de excedente en las cooperativas o secciones de crédito,
en proporción al capital aportado o a los servicios utilizados, según esta-
blezca el estatuto).

En la nueva normativa para las Cajas de Crédito la opción preceden-
te se suprime dado que el índice para la distribución de los retornos se
establece según el volumen de operaciones bancarias (activas y pasivas)
que haya realizado el asociado. El fundamento de esta disposición es que
el pago de retornos en proporción al capital desvirtuaría los fines de las
cajas de crédito ya que se convertirían en sociedades lucrativas con una
permanente tensión hacia su conversión en Sociedad Anónima. 

Debe tenerse en cuenta que la suscripción individual de capital se ha
establecido en un 5% del capital social lo que significa que un grupo redu-
cido de asociados podrían integrar el capital mínimo exigido para ini-
ciar las actividades al mismo tiempo que concentraría una mayor cuota
del excedente a distribuir. 

Esta disposición contraría el sentido e intereses que históricamente
representaron las cooperativas, constituidas sobre la base de pequeños
capitales aportados por sus asociados, y lleva a descalificar la naturale-
za de las cajas de crédito distorsionando su finalidad social. Concreta-
mente puede llevar a que la entidad cooperativa sea cooptada por
intereses de un reducido grupo de inversionistas tenedores del capital
inicial y en definitiva convertir la posibilidad de reestructurar o restable-
cer el sistema de crédito cooperativo en un proceso de recreación en
pequeña escala de relaciones similares a las de la banca tradicional .

Un aspecto significativo de la normativa refiere a la estructura orgá-
nica de las cajas para establecer la obligatoriedad de integrar el Conse-
jo de Administración por al menos dos tercios de personas que acrediten
antecedentes de desempeño en la actividad financiera, y/o en carteras cre-
diticias comerciales para los consejeros. La estructura propuesta se com-
pleta con la formación del Comité de Dirección Ejecutivo –como mínimo
de 3 miembros y máximo de 5– que deberá contar con un presidente y
acreditar experiencia en materia financiera.

Esta exigencia, que plantea la necesidad de contar con medios técni-
cos y humanos especializados y de calidad para hacer frente a los com-
petidores en un mercado financiero dinámico y competitivo, puede
reforzar la creencia de que el conocimiento de los expertos es la única
garantía para la viabilidad de las entidades. Si bien los directivos de las
cajas de crédito pueden presentar una insuficiente profesionalización y
no siempre poseer la adecuada experiencia para el manejo de un bien
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público, la incorporación de agentes externos especializados en el nego-
cio de los bancos implica un alto riesgo al delegar la responsabilidad de
la conducción en un grupo tecnocrático que no proceda de sus bases
sociales. La lógica del gobierno democrático podría retroceder frente
aquellos que dominen la fuente de poder que constituye el conocimien-
to y la técnica.

En este caso, el gobierno de las cooperativas se enfrenta nuevamen-
te al desafío de conciliar su modelo democrático con las transformacio-
nes técnicas y administrativas y los mecanismos de selección y
supervisión de sus directivos (Chaves y Soler, 2004), encontrando las
mayores dificultades en los casos en que la composición social de la mem-
bresía es heterogénea, los vínculos con la institución se debilitan en la
misma proporción que aumenta la complejidad y sofisticación de los ser-
vicios financieros. La participación activa se desplaza hacia una parti-
cipación formal dado los esfuerzos para procesar información. En este
sentido, si la profesionalización es relevante la formación y la informa-
ción se vuelven indispensables para la realización democrática de una
entidad cooperativa.

3.5 Acerca de la gobernanza de las cajas de crédito cooperativa

Tradicionalmente las entidades de crédito, por su relevancia y debi-
do a la actividad que desempeñan en el sistema económico, han estado
sujetas a una regulación y supervisión más estrictas. Su función de inter-
mediación en la captación de ahorro y su canalización a la inversión, uni-
da a su capacidad de creación de liquidez hacen necesario extremar las
medidas que las doten de seguridad y confianza.48

En esta perspectiva, las normas y principios que rigen el comporta-
miento de las cajas de crédito cooperativas a través de la participación
de los asociados, la regulación del Consejo de Administración y los direc-
tivos, las normas de su reglamento y los códigos éticos para los conse-
jeros directivos y empleados, así como los instrumentos para informar
de manera transparente y eficaz a los asociados, constituyen elementos
indispensable en la seguridad de estas entidades. La ordenación de los
intereses de los distintos interesados (stakeholders) en el gobierno de las

LAS FINANZAS Y LA ECONOMÍA SOCIAL

70

48 El control y seguimiento de los criterios mínimos de liquidez y solvencia, individual-
mente y para el conjunto del sistema son responsabilidad del BCRA. La fijación y armo-
nización internacional de las normas sobre solvencia fueron encomendadas al Comité de
Supervisión Bancaria de Basilea.



entidades no bancarias, específicamente cooperativas, está enmarcada
en el conjunto de normas que regulan la supervisión y se diferencia del
resto de las entidades financieras por tratarse de entidades de reducido
tamaño, poco significativas en número dentro del sistema y por los bajos
niveles de captación.

Con respecto a la supervisión, mientras que algunos encuentran que
la supervisión que realizan las superintendencias de entidades financie-
ras son favorables a las cooperativas por dar solidez y confianza al depo-
sitante del sistema (Arzbach y Durán, 2002), otros consideran que no es
procedente otorgar a las cooperativas de ahorro y crédito el carácter de
intermediarios financieros, o someterlas a un marco regulatorio y de
supervisión ajeno a su naturaleza (García Müller, 2004). La OIT en la
Recomendación sobre la Promoción de las Cooperativas de 2002 decla-
ra la necesidad de que los gobiernos prevean la adopción de medidas de
supervisión de las cooperativas acordes con su naturaleza y funciones,
que respeten su autonomía y sean conformes con la legislación y la prác-
tica nacionales y no menos favorables que las medidas aplicables a otras
formas de empresa y de organización social. Esas recomendaciones tam-
bién destacan la promoción de las cooperativas por parte de los gobier-
nos ya que en este caso, la vigilancia bancaria que busca la tutela
exclusivamente de los intereses públicos de protección del ahorro, deja
de lado la promoción del cooperativismo de crédito y la tutela de su iden-
tidad (Cusa, 2002).

Las entidades cooperativas de crédito no son exclusivamente entida-
des financieras, sus objetivos están ligados a aspectos sociales, educati-
vos y comunitarios. El desconocimiento de estas características y la
naturaleza no lucrativa de la empresa asociativa conduce a una super-
visión que atiende parámetros de rentabilidad; de control de riesgos; car-
tera; nivel de patrimonio; encaje; de índices de solidez financiera, etc. Al
respecto ha sido destacado que la atención puesta sólo en el objeto finan-
ciero, al ajustarse a los códigos provenientes de las autoridades finan-
cieras tradicionales produjo el vaciamiento operativo e incumplimiento
de objetivos a las cooperativas de crédito en la Argentina (CEF, 2004).

La supervisión de las entidades financieras en su conjunto y en par-
ticular la de cajas de crédito cooperativas alcanza tres dimensiones: la
estratégica, la técnica y la política (Pflimlin, 1996). La supervisión estra-
tégica se refiere al objetivo de las entidades que en general, dado el carác-
ter cooperativo de las mismas, consiste en servir a las necesidades
financieras de sus asociados y de terceros mediante el ejercicio de las acti-
vidades propias de las entidades de crédito. Cabe destacar que en la nue-
va normativa, no se presenta una clara referencia al objetivo de estas
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entidades de modo tal que no surge visiblemente la preeminencia del aso-
ciado frente a otros objetivos. Sólo se mencionan funciones como con-
ceder créditos y otras financiaciones a corto y mediano plazo, destinado
a pequeñas y medianas empresas urbanas y rurales, incluso uniperso-
nales, profesionales, artesanos, empleados, obreros, particulares y enti-
dades de bien público (art.26-c modificado), y lineamientos con respecto
al carácter de la operatoria, que pueden resultar similares a las de una
entidad financiera privada que plantea la maximización del rendimien-
to de las inversiones realizadas por accionistas capitalistas.

La supervisión técnica, refiere a materias que exigen cierta formación
financiera. Se encuentra a cargo de las auditorías interna y externa, de
la Inspección de la Superintendencia de entidades financieras y cambia-
rias del BCRA que controla el cumplimiento de la normativa específica
y del INAES a través de la gerencia de inspección, cuya responsabilidad
primaria consiste en dirigir las acciones de fiscalización del cumplimien-
to de los regímenes legales que regulan el funcionamiento de las mutua-
les y las cooperativas establecidos por las Leyes 20.321 y 20.337 y por las
normas que en el futuro se dicten al respecto.

Por último, la supervisión política hace referencia al ordenamiento y
vigilancia de las relaciones entre los distintos órganos de gobierno, supo-
ne el seguimiento de la democracia, la asunción de una responsabilidad
social y el control de los responsables de la gestión de la entidad. Esta
democracia no sólo deberá entenderse como una forma participativa de
elección de los representantes en el gobierno de la entidad, sino como
la potestad de intervenir y hacer valer su facultad de decisión. Es nece-
sario añadir que, por su carácter y sus propios principios, esa supervi-
sión política debe referir además al impacto de las acciones de la
cooperativa en su medio socioeconómico. 

Es importante destacar que a la mencionada supervisión debería con-
templar la transparencia de la información, en la medida que constitu-
ye un factor crítico para el desarrollo de las cooperativas. De hecho, uno
de los factores que contribuyeron a la desaparición de entidades coope-
rativas está ligado a la falta de confiabilidad de la información orienta-
da a los asociados y pone de manifiesto la falta de transparencia.

Al respecto Fairbairn (2005) señala que, además de tomar en cuenta el
por qué y cómo, la cooperativa se preocupa en cumplir con las necesida-
des de los asociados, no solamente debe promover su bienestar sino que
también debe ser vista en tal sentido –visualizada claramente, en forma
repetida, y a lo largo del tiempo sirviendo a los asociados. La percepción
de la cooperativa y su actividad refieren así a la transparencia que si bien
en un nivel, tiene que ver con informar y comunicar, va más allá del uso
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superficial de la información y tiene implicancias para la conducta de la
actividad económica de la cooperativa y para la estructuración legal, orga-
nizacional, y técnica de sus actividades. De acuerdo al autor una coope-
rativa se vuelve transparente no sólo a través de una buena comunicación,
sino debido a la estructura y el funcionamiento que los asociados pueden
ver como diseñados en torno a sus propias necesidades.

Para concluir, se debe resaltar que el tema de las estructuras, así como
el de la supervisión resultan mucho menos completos y útiles que el enfo-
que que visualiza las relaciones como el centro de las cooperativas, espe-
cialmente la relación con los asociados. Debido a que esta relación posee
implicancias, tanto para la gobernanza como para el funcionamiento, para
la participación democrática y el desarrollo y provisión de los servicios,
será tomada en cuenta en el capítulo siguiente de modo de apreciar de
qué manera se expresa la relación de las cajas cooperativas con sus aso-
ciados y hasta que punto la relación es capaz de unir lo social y lo eco-
nómico, articulando “lados” separados de la organización cooperativa. 

4. Desempeño empresario y cooperativo de las cajas de crédito

4.1 La posición relativa del cooperativismo de crédito

Como se señaló en la sección 3, la Argentina contó desde comienzos
de la década de 1960 con un importante sector cooperativo de crédito
que progresivamente se fue desarticulando debido, entre otros motivos,
a los sucesivos cambios en la regulación relativa al mismo y al impacto
de distintas crisis financieras. Aunque los distintos procesos llevaron a
la desaparición, cambios de naturaleza jurídica y exclusión de pequeñas
entidades cooperativas de crédito, existen actualmente acuerdos básicos
en el propio movimiento cooperativo y en instancias gubernamentales
y legislativas con respecto a la necesidad de encontrar vías que permi-
tan fortalecer y expandir las cajas de crédito.49
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49 La Federación de Cooperativas para el Desarrollo Regional (Fecoopder) que actúa en
el norte de la provincia de Buenos Aires, Santa Fe y sur de Córdoba está sumando adhe-
siones entre otras cooperativas y mutuales para conformar una red financiera de cajas de
crédito cooperativas. Esa iniciativa cuenta con el apoyo del gobierno de la provincia de San-
ta Fe. La participación de las cooperativas que hoy prestan servicios públicos en la confor-
mación de cajas de crédito puede significar un elemento clave para el desarrollo regional,
dado que podrían constituir el capital inicial para la formación de la caja más fácilmente.
El Banco Credicoop también estaría interesado en adecuar la estructura de la institución
como banco de segundo piso, con el objetivo de que pueda administrar valores. 



Las entidades que integran el cooperativismo de crédito en Argenti-
na constituyen un oferente de recursos con capacidad y alcance limita-
dos. En cuanto a su posición relativa, dentro del cooperativismo ocupan
actualmente el sexto lugar con un total de 295 entidades (Cuadro 9). Esta
posición relativa refleja la disminución desde la década de 1990 del núme-
ro de organizaciones dedicadas al ahorro y crédito incluidas en el siste-
ma financiero, debido a las severas restricciones impuestas por el BCRA
para seguir actuando dentro del sistema regulado. 

El número de entidades registradas en 2005 no muestra fielmente las
transformaciones ocurridas durante la década de 1990, debido a que los
datos corresponden a cooperativas matriculadas en el INAES con inde-
pendencia de la continuación de su actividad. En estos años, en el coo-
perativismo de crédito prevaleció la tendencia de disminución del número
de instituciones incluidas en el sistema financiero regulado. En 2005 sólo
continúan en actividad en dicho sistema cuatro entidades cooperativas:
la Caja de Crédito Cooperativa La Capital del Plata Limitada y la Caja de
Crédito Cuenca Cooperativa Limitada; el Banco Empresario de Tucumán
Cooperativo Limitado que se encuentra en proceso de conversión en socie-
dad anónima y el Banco Credicoop Cooperativo Limitado, la única expe-
riencia cooperativa significativa en el campo financiero.50 La participación
de las cuatro entidades en el sistema, en términos del volumen de acti-
vos, préstamos, depósitos y patrimonio es escasa.

Así, la evolución en las últimas décadas del cooperativismo de crédi-
to respecto al cooperativismo y al sistema financiero pone en evidencia
el peso de razones estructurales que afectaron el desempeño y su pro-
pia supervivencia dentro de ese sistema. La evolución desde el año 1990
del número de entidades reguladas por el INAES, por una parte y aque-
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50 El Banco Credicoop Cooperativo Limitado fue creado en 1979, por la fusión de 44
Cajas de Crédito Cooperativo. Como banco comercial de carácter universal presta todos
los servicios de banca empresaria y personal y ha desarrollado una extensa actividad de
comercio exterior a través de su red de 300 corresponsales en el exterior. El plan de Ges-
tión adoptado, en la última década, que se formaliza en los planos institucional, comer-
cial, operativo y administrativo (Vuotto, 2004) se manifestó en una performance positiva,
ubicándolo en el noveno lugar en el ranking de bancos privados –por depósitos–. Es el
segundo banco privado de capital nacional y primer banco cuyo capital es propiedad en
su totalidad de titulares argentinos. Los asociados participan en la vida institucional del
banco a través de las Comisiones de Asociados que funcionan en las 230 filiales que posee
en todo el país, quienes eligen, bajo el principio de “un asociado, un voto”, al Consejo de
Administración. Credicoop está asociado en la Argentina al Instituto Movilizador de Fon-
dos Cooperativos y a ABAPPRA (Asociación de Bancos Públicos y Privados de la Repúbli-
ca Argentina). También es miembro de la ACI (Alianza Cooperativa Internacional) y de la
CIBP (Confederación Internacional de Bancos Populares).



llas reguladas por el BCRA, por otra, se refleja en los datos del cuadro
10 y el gráfico 1.

Cuadro 9: Cooperativas matriculadas. Año 2005

Sector Cantidad de cooperativas
(número)

Trabajo 9197
Vivienda y construcción 2835
Agropecuaria 2260
De provisión 1840
Servicios públicos 1786
Crédito 295
Consumo 223
De seguros 34
Sin actividad declarada 197

Fuente: INAES, 2005

En el cuadro 10, relativo a la evolución de las cooperativas de crédi-
to entre 1990 y 2004, se presenta en la primera columna el número de
cooperativas de crédito matriculadas en el INAES. Se trata de un uni-
verso de difícil cuantificación en que actualmente se inscriben 345 coo-
perativas de crédito. Como se indicó en el punto 3.3 su objeto es
proporcionar préstamos con fondos propios en condiciones convenien-
tes a sus asociados. Aunque estas cooperativas no están autorizadas a
realizar intermediación financiera, su actividad es importante en cier-
tas ciudades y localidades del interior, ya que benefician a una franja de
población que usualmente enfrenta dificultades para acceder a los ser-
vicios financieros bancarios formales.

Generalmente utilizan como instrumentos crediticios el descuento de
valores autoliquidables (valores negociables, cheques, pagarés, documen-
tos, etc.), los adelantos de cuentas de asociados, la prestación de servi-
cios de pagos etc. Se concentran mayoritariamente en la Ciudad de
Buenos Aires (53,6%) y las provincias de Buenos Aires (11,95%), Santa
Fe (10,8%), y Córdoba (5,5%). 

Pueden tener un objeto exclusivo –sólo crédito–, o múltiple –incluye
otras actividades como vivienda, consumo etc. Disponen adicionalmen-
te de un instrumento de capital complementario –Títulos Cooperativos
de Capital Complementario (TICOCA)– que actúa como un cuasi-depó-
sito y permite a las cooperativas captar inversiones bajo dicha modali-
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dad a plazos no inferiores a seis meses y por un máximo de hasta una
vez y media el patrimonio (CEF, 2004). Este instrumento permitió su
capitalización y el consiguiente aumento del servicio crediticio. 

La exigencia de las normas prudenciales impuestas desde mediados
de la década de 1990 para asegurar la liquidez y solvencia del sistema,
desalentó el desarrollo de cajas de crédito dentro del sistema financie-
ro y muchas de ellas, ante la dificultad de dar cumplimiento a estos reque-
rimientos, se alejaron del sistema convirtiéndose en cooperativas de
crédito. Es importante señalar que una gran cantidad de cooperativas
de este tipo no realizan actividades, aunque continúan matriculadas en
el INAES. 

Cuadro 10: Entidades cooperativas de crédito 1990-2004

Reguladas por el INAES Reguladas por el BCRA
Años Cooperativas de crédito Bancos cooperativos Cajas de crédito
1990 178 45 18
1991 182 44 18
1992 186 41 18
1993 188 39 17
1994 193 38 15
1995 200 9 12
1996 209 8 7
1997 214 6 7
1998 237 4 6
1999 265 2 5
2000 272 2 4
2001 291 2 3
2002 296 2 2
2003 316 2 2
2004 345 2 2

Fuente: Elaboración propia en base a datos del INAES y del BCRA

La tendencia decreciente de las entidades reguladas por BCRA, tan-
to bancarias como no bancarias se explica en parte por los procesos adap-
tativos de numerosas entidades ante los cambios estructurales que
desafiaron la base e identidad cooperativa y llevaron a optimizar la efi-
ciencia económica, en muchos casos, en detrimento de su carácter demo-
crático. El contexto por una parte, y las propias limitaciones de las
entidades para asegurar prácticas democráticas y participativas en la ges-
tión cooperativa por otra, condujeron a un abandono creciente de la iden-
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tidad cooperativa al poner el acento en la necesidad de adoptar estrate-
gias imitativas de las prácticas usuales de las empresas de capital que
habitualmente fijan las reglas del sector.

El estallido de la crisis mexicana en diciembre de 1994 tuvo profun-
das repercusiones en la economía argentina y en especial en el sistema
financiero. La devaluación mexicana mostró sus consecuencias sobre el
sistema local, provocando una masiva huida inicial de depósitos en pesos
en los bancos mayoristas locales. Al producirse la crisis de liquidez, las
líneas de crédito cayeron y el impacto inmediato se produjo sobre los ban-
cos mayoristas locales que dependían en gran medida de las líneas de
crédito interbancarias como fuente de fondos. Debido a la iliquidez de
esos bancos, la tasa de préstamos interbancaria comenzó a subir, alcan-
zando un pico de 75 % anual en marzo de 1995.

El riesgo sistémico se asoció en un primer momento al riesgo de
devaluación, para luego y durante el desarrollo de la crisis cuestionar
la solvencia del sistema financiero y del sector público. Recién en
noviembre de 1995 el sistema financiero local había recuperado el 80%
de los depósitos perdidos a lo largo de la crisis y el 75% de la caída en
el portafolio de créditos. Con posterioridad a la crisis el sistema en con-
junto realizó un fuerte ajuste,51 que en el curso de cinco años se mani-
festó a través de la reducción a la mitad del número de bancos
existentes, cerca de un tercio de los bancos cooperativos y de las cajas
de crédito cooperativas. 

Para las cajas, el acentuado ajuste entre 1995-1996, se profundizó aún
más hasta la crisis de 2001 en que sólo permanecieron tres entidades
(Cuadro 10). De esta forma la reducción desde inicios de la década de
1990 del conjunto de instituciones cooperativas reguladas que represen-
taban en ese año el 18% del total de los depósitos del sistema financie-
ro condujo a que las 4 instituciones cooperativas que permanecen
actualmente en el sistema representen 3% del volumen de depósitos de
los que un 90% proviene del Banco Credicoop.
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51 Cabe destacar que la intensificación de la regulación prudencial del Banco Central,
junto con la respuesta positiva de las entidades financieras se tradujo en un sistema finan-
ciero con normas más estrictas que las recomendadas por el primer Acuerdo de Basilea,
los ajustes tuvieron que ver con exigencias superiores de capital y grandes segmentos del
sistema sobrecapitalizados, con niveles de liquidez preventivos superiores prácticamen-
te a cualquier sistema financiero emergente, con normas crediticias del Banco Central muy
estrictas en lo relativo a la administración de riesgo, con un avance notorio de la banca-
rización y con una creciente difusión del crédito, hasta llegar a volúmenes importantes de
crédito hipotecario a largo plazo y a tasas de interés comparativamente bajas para cual-
quier standard internacional. 



En cuanto a las cajas de crédito, a través de indicadores agregados se
muestra su posicionamiento desde un punto de vista financiero en el Cua-
dro 11 y en el Gráfico 2 que indica la tendencia en la evolución del patri-
monio neto de las entidades, los préstamos y depósitos desde 1995 a 2001.

Gráfico 1: Entidades bancarias, cajas de crédito 
y cooperativas de crédito 1990-2004

En el Gráfico 2, la evolución de los depósitos y préstamos entre 1998
y 2001 pone de manifiesto el impacto de la prolongada recesión del país,
que también se reflejó en la operatoria de las cajas cooperativas tanto
en elevados cargos por incobrabilidad como en menores resultados. Cabe
destacar en ese período la importante caída de depósitos que sufrió el
sistema financiero como producto de la desconfianza de los inversores
respecto a las medidas posibles a adoptar por el gobierno, dados los fuer-
tes rumores sobre salida de la convertibilidad, devaluación y congela-
miento o medidas similares aplicadas a los depósitos.

Respecto a la evolución patrimonial del conjunto de las cajas se debe
señalar un proceso relativamente estable entre 1996 y 2000, seguido de
una abrupta caída a fines del año 2000, más acentuada que la que corres-
ponde a la evolución de los depósitos.

En esa coyuntura, aún las entidades financieras más importantes se
vieron afectadas por la crisis y entre febrero de 2001, cuando los depó-
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sitos alcanzaron su pico máximo, y fines de octubre de ese año, el siste-
ma financiero en su conjunto sufrió una pérdida del 15% de los depósi-
tos totales. Esta situación fue más grave si se considera sólo los depósitos
en pesos que, influenciados por la desconfianza en el mantenimiento de
la paridad cambiaria, se redujeron superando el 30% en el mismo perí-
odo. Los depósitos denominados en dólares sufrieron una pérdida cer-
cana al 5%. Estas circunstancias hicieron trepar las tasas de interés tanto
de depósitos como interbancarias, y llevaron también a un encarecimien-
to del crédito. Como consecuencia se produjo una fuerte disminución
de las financiaciones en el mismo período, situación agravada para el sec-
tor privado por la importante demanda del sector público ante la falta
de fuentes de financiación del exterior.

Cuadro 11: Cajas de crédito cooperativas: indicadores financieros. 1995-2001

Cajas Activos Préstamos Pasivo Depósitos Patrimonio neto
Nº (en millones de pesos)

1995 12 121,8 89,9 64,4 51,9 57,4
1996 7 97,4 57,5 63,6 45,4 33,8
1997 7 125,2 78,3 87,7 64,4 37,5
1998 6 142,3 78,6 97,7 64,5 44,6
1999 5 118,0 64,6 75,1 50,1 42,9
2000 4 110,6 62,5 67,6 38,9 43,0
2001 3 64,2 42,1 39,1 28,2 25,1

Fuente: Elaborado en base a datos del BCRA.

Gráfico 2: Cajas de crédito: evolución de préstamos, depósitos y patrimonio neto.
1995-2001
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4.1.1 El desempeño de las cajas de crédito

Las dos cajas cooperativas que permanecen en el sistema financiero
desde el año 2001 no son instituciones homogéneas en tamaño aunque
son similares en especialización. Ambas realizan intermediación de fon-
dos y estructuran su negocio como banca especializada, de acuerdo a la
regulación vigente y a las decisiones estratégicas adoptadas por sus Con-
sejos de Administración.

Respecto de su actividad específica, realizan el fondeo principalmen-
te con depósitos que provienen exclusivamente del sector privado no
financiero. En los Cuadros 12 y 13 se presentan los principales indica-
dores de la actividad desde el año 1995 hasta 2004.

En el caso de Cuenca, los préstamos reflejan desde 1995 una evolu-
ción positiva y un aumento sostenido hasta el año 2000, seguido por la
declinación importante entre 2001 y 2002 y la posterior recuperación en
el último ejercicio. La principal operación es la de préstamos a perso-
nal por descuento de nómina. 

En el caso de La Capital del Plata la tendencia decreciente del volu-
men de préstamos se inicia en 1999 y la evolución posterior es similar
a la de Cuenca. Para todo el período (1995-2004) el desarrollo compa-
rativa de los préstamos es diferencial. En el caso de Cuenca los présta-
mos se incrementan sensiblemente para alcanzar en el último año casi
tres veces el volumen de 1995 mientras que para La Capital del Plata esa
tendencia es considerablemente menor.

Cuadro 12: Indicadores de actividad. 
Caja de Crédito Cooperativa La Capital del Plata Ltda. 1995-2004

Año Activos Préstamos Pasivos Depósitos Patrim. neto Gastos Adm.
1995 19,113 15,225 11,056 9,882 8,057 0,825
1996 24,481 16,488 15,503 13,411 8,978 0,894
1997 38,940 26,418 28,413 23,218 10,527 0,915
1998 42,178 31,308 30,462 24,679 11,716 1,919
1999 46,220 27,862 31,668 21,330 14,552 2,371
2000 38,201 20,166 21,247 9,549 16,954 2,991
2001 30,358 18,701 15,800 5,924 14,558 3,724
2002 27,118 9,234 13,720 5,673 13,398 17,142
2003 26,753 10,902 17,147 7,983 9,606 11,636
2004 45,336 25,727 33,157 15,646 12,179 3,927

Nota: 1995-1997 datos al mes de diciembre, 1998 - 2003 datos a junio. 2004, mes de septiembre (en millo-
nes de pesos).

Fuente: Elaborado en base a datos del BCRA
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Aunque la evolución de los depósitos comparativamente a la de los prés-
tamos registra en ambos casos una tendencia de crecimiento menor, la rela-
ción préstamos/depósitos presenta desde 2003 una conducta expansiva (presta
al sector privado no financiero más que los depósitos que recibe del mismo).

Desde el punto de vista de las principales operaciones52 en La Capi-
tal del Plata se observa desde 1999 un decrecimiento de las mismas. Su
negocio está concentrado en el financiamiento al consumo a través de
la comercialización de tarjetas de crédito que representan el 90 % de las
operaciones. En cuanto a los préstamos otorgados en su mayoría se ubi-
can en las franjas de hasta menos de 5000 pesos.

La morosidad de la cartera en los últimos años es baja. En Cuenca en
diciembre de 2004 los deudores en situación I (cumplimiento normal)
representaban el 91%,53 mientras que en La Capital del Plata ese porcen-
taje alcanzó el 84%. Por este motivo la previsión sobre los préstamos dis-
minuyó notoriamente desde 2003.

En cuanto al nivel de capitalización, medido por la relación patrimo-
nio neto sobre activos, no refleja marcadas diferencias entre las dos enti-
dades debiendo destacarse la posición de Cuenca por encima del promedio
del La Capital del Plata en el último ejercicio, si bien en ambas entidades
se verifica una tendencia decreciente en el coeficiente de capitalización.

La posición de capitales plantea en ambos casos una problemática
común a las entidades cooperativas en la medida que su origen es el apor-
te de los asociados que utilizan los servicios. Esta eficiente regla de con-
trol social, ha sido considerada como una limitación cuando se trata de
facilitar el crecimiento y la actualización de capital requerido debido a
la presencia de las entidades en el mercado financiero y ha dado lugar
a propuestas de reestructuración de la forma cooperativa de modo de
lograr que sea competitiva. Dichas propuestas suponen el cambio de la
perspectiva del asociado/usuario por la del inversor de capital.54
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52 Dichas operaciones están representadas por las cuentas de ahorro individuos, cuen-
tas especiales empresas y operaciones a plazo fijo (individuos y empresas) por préstamos
a individuos y empresas, cuentas por tarjeta de crédito, tarjetas de crédito y cuentas (remu-
neración) y de empresas.

53 Cabe señalar que durante la crisis de diciembre de 2001 en ambas cajas el 70,3% de
los clientes estaba en situación I (cumplimiento normal) según la clasificación de deudo-
res que establece el BCRA. 

54 En este ámbito se debe destacar el problema de la desmutualización que, por su natu-
raleza y alcance, afecta directamente la existencia y el futuro de todas las cooperativas,
sea cual sea su sector de actividad. En los bancos cooperativos este movimiento comen-
zó en el Reino Unido con un proceso masivo mediante el cual las ‘building societies’, espe-
cializadas en crédito hipotecario fueron transformadas en sociedades comerciales y se
extendió luego a numerosas organizaciones bancarias cooperativas.



Respecto a los accionistas, en Cuenca algo más del 70% del capital
social está concentrado en 9 asociados y el resto entre algo menos de 500
asociados. En La Capital del Plata el 97% corresponde a dos asociados.
el 3% restante está distribuido entre 14 asociados. Si bien la relevante
participación en el capital social pone en evidencia a la baja dispersión
de la propiedad en términos de cantidad asociados no aumenta los dere-
chos políticos, dada la regla “un hombre-un voto” (Chaves, Soler, 2004).

Cuadro 13: Indicadores de actividad. 
Caja de Crédito “Cuenca” Cooperativa Ltda. 1 1995-2004

Año Activos Préstamos Pasivos Depósitos Patrim. neto Gastos Adm.
1995 7,167 4,144 3,723 3,607 3,444 0,631
1996 10,139 6,189 6,768 5,477 3,371 0,929
1997 15,154 8,331 11,360 8,628 3,794 1,314
1998 18,037 9,688 13,779 9,950 4,258 1,853
1999 18,711 9,901 13,442 9,499 5,269 2,370
2000 19,561 9,047 14,90 9,705 5,471 3,156
2001 12,805 7,514 7,486 7,166 5,319 2,997
2002 15,114 4,866 9,697 9,508 5,417 3,927
2003 15,518 8,336 10,287 5,772 5,231 2,859
2004 21,059 11,390 13,677 7,862 7,382 3,562

Nota: Hasta 2002 datos del mes de diciembre. 2003-2004 datos a septiembre (en millones de pesos).
Fuente: Elaborado en base a datos del BCRA

Cuadro 14: Relación patrimonio neto/activos. 1995-2004

La Capital del Plata Limitada1 Cuenca Cooperativa Limitada2

Año Patrimonio neto/activos
1995 42.15 48.05
1996 36.67 33.25
1997 27.03 25.04
1998 27.78 23.61
1999 31.48 28.16
2000 44.38 27.97
2001 47.95 41.54
2002 49.41 35.84
2003 35.91 33.71
2004 26.86 35.05

Nota 1: 1995-1997 datos al mes de diciembre. 1998 - 2003 datos a junio. 2004, mes de septiembre.
Nota 2: Hasta 2002 datos del mes de diciembre. 2003-2004 datos a septiembre.

Fuente: Elaborado en base a datos del BCRA
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4.2 La dinámica organizacional y la condición cooperativa

La literatura sobre el tema del gobierno de las cooperativas destaca la
insuficiencia de las investigaciones referidas a la forma en que efectivamen-
te dicho gobierno se lleva a cabo (Pettigrew y McNulty, 1995; Cornforth,
1996, 2002), así como al modus operandi de los consejos de administración
(Spear, 2004). De esto se desprende la necesidad de considerar en los casos
analizados tanto los procesos clave mediante los cuales el consejo alcan-
za poder e influencia como los factores del contexto y la estructura, las fuen-
tes de poder, la voluntad y la capacidad vinculados a su desempeño.

Esta perspectiva de análisis requiere tomar en cuenta la creciente com-
plejidad del gobierno de las entidades cooperativas financieras y su rela-
ción con intereses divergentes por parte de quienes aportan al
financiamiento y aquellos que conforman su dirección, especialmente
en las que han alcanzado un cierto tamaño. Desde esta óptica es inelu-
dible considerar los cuatro aspectos que aparecen involucrados en la
gobernanza cooperativa (Branch y Baker, 2000):

1. Los dueños son simultáneamente sus clientes.
2. Los clientes conforman dos grupos con intereses diferentes: algu-

nos son ahorristas y otros acreedores.
3. Independientemente de los aportes de capital que cada uno de los

miembros haya invertido, todos tienen un voto en la toma de deci-
siones.

4. Los miembros de las cooperativas de crédito tienen poca o ningu-
na experiencia en el negocio financiero.

Una preocupación relacionada con estos aspectos remite entonces a
la necesidad de compatibilizar en un entorno financiero competitivo y
globalizado los intereses de los propietarios-socios con los de los agen-
tes y poderes locales externos a la organización.

En el caso de las cajas de crédito de la Argentina ya se han destaca-
do las dificultades para compatibilizar en el entorno financiero ese inte-
rés debido, en especial, al peso de las restricciones impuestas por los
marcos regulatorios. A esa dificultad debe agregarse la débil integración
de un conjunto de cooperativas de crédito respecto a una de las federa-
ciones que las representaron (Federación Argentina de Cooperativas de
Crédito) y la distancia, fundada en diferencias ideológicas, entre las dos
entidades de segundo grado que representaron al conjunto de cajas de
crédito desde fines de la década de 1950.

La dificultad para actuar de manera coordinada en la defensa de los
intereses de sus asociados aparece, además, como un límite importan-
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te para alcanzar la efectividad, de modo tal que los perfiles instituciona-
les adoptados y el tipo de estructuras en que se inserta la actividad de
las cajas aparecen como un vector de las transformaciones que se impo-
nen a los actores por el contexto socioeconómico y condicionan al mis-
mo tiempo la viabilidad de la forma cooperativa.

La imposibilidad de acuerdos básicos entre las organizaciones fede-
radas para allanar las diferencias ideológicas, conduce finalmente a una
atomización del sector y a su consiguiente debilitamiento.

4.3 La organización cooperativa

Los estatutos de las cajas de crédito cooperativas resultan de las pres-
cripciones de la Ley de cooperativas que consignan como su objeto el desa-
rrollo de actividades en las condiciones establecidas por la Ley de
Entidades Financieras 21.526 y la finalidad explícita de impulso al espí-
ritu de ayuda mutua y la cultura cooperativa.55 La inclusión en los esta-
tutos de objetivos económicos y sociales establece de manera formal los
aspectos a los que estas organizaciones deben responder, tanto frente a
sus asociados como a la comunidad y permite diferenciarlas de otros acto-
res económicos del sistema financiero en cuya constitución sólo preva-
lecen y se fijan las obligaciones económicas. Sin embargo, el tipo de
tratamiento de dichos objetivos56 puede resultar un indicador relevante
acerca de la forma en que se estructura y desarrolla el gobierno de las enti-
dades. Del mismo modo que en las cooperativas, los dirigentes de las cajas
son miembros elegidos por los demás miembros para ocupar el Conse-
jo de Administración, instancia organizacional que se distingue de la ges-
tión. La estructura de la empresa está bajo la responsabilidad de la gestión
y la estructura de la asociación, compuesta por la Asamblea General de
los miembros y el Consejo de Administración, funcionan según la regla
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55 Según dicha ley el estatuto debe contener, sin perjuicio de otras disposiciones, la deno-
minación y domicilio de la entidad, la designación del objeto social, el valor de las cuo-
tas sociales y del derecho de ingreso, la organización de la administración y la fiscalización
y el régimen de asambleas. Asimismo debe contemplar las reglas para distribuir los exce-
dentes y soportar las pérdidas, las condiciones de ingreso, retiro y exclusión de los aso-
ciados, las cláusulas necesarias para establecer los derechos y obligaciones de los asociados
y las atinentes a la disolución y liquidación (Ley de Cooperativas 20.337, Capítulo II - De
la constitución.- Art.8°).

56 En este caso se puede hacer referencia a un tratamiento simultáneo o secuencial y
al respecto es necesario destacar que la visión “dualista” (lo social y lo económico) acen-
túa un segundo conjunto de obligaciones, por encima de aquellas que enfrentan en común
las empresas no cooperativas (Fairbairn, 2005).



de la democracia formal, es decir, “un miembro igual a un voto”. Sin
embargo, si bien el gestor no queda eliminado del proceso estratégico ya
que la dirección general, conjuntamente con la presidencia, tiene un papel
de mediador en la interfaz de las estructuras de asociación y de empre-
sa. Esta configuración se representa gráficamente como un reloj de are-
na en el cual la dirección general está ubicada, precisamente, a la altura
del estrangulamiento, en el lugar de encuentro de la parte superior del
reloj –la gobernanza por un grupo de personas– y la parte inferior –la rela-
ción entre el entorno sectorial y la empresa– (Malo, 2003).

La parte superior representa la compleja gobernanza de una organi-
zación cooperativa, llevada a cabo por un grupo de personas que tiene
una doble relación de asociación y de actividad con la empresa (Vien-
ney, 1980). En este sentido, los miembros de las cajas de crédito son usua-
rios y clientes y su gobernanza la realizan las partes interesadas
(stakeholders). Esto las diferencia de las sociedades de capital, goberna-
das por los tenedores de las partes del capital invertido (shareholders o
accionistas). 

Los aspectos antes mencionados, propios de la dinámica organizacio-
nal, y los factores específicos relativos a la gobernanza de las dos cajas
de crédito cooperativas serán considerados a continuación focalizando
en especial la configuración de los vínculos asociativos en ambas orga-
nizaciones. 

4.3.1 Caja de Crédito Cooperativa La Capital del Plata Limitada

La Caja de Crédito La Capital del Plata Ltda. fue fundada el 9 de sep-
tiembre de 1950 en la Ciudad de Buenos Aires con el objetivo de apoyar
demandas crediticias, de fomento y desarrollo de pequeñas y medianas
empresas y prestar servicios a sus asociados. Los miembros fundadores
estuvieron ligados a la industria textil, hacia la que se orientó la activi-
dad de la caja originalmente, para luego extenderse a otros sectores de
actividad. Dado su carácter de entidad financiera no bancaria, desde el
año 1966 se encuentra regulada por el BCRA.

— Estructura y recursos humanos

La organización de La Capital del Plata pone de relieve una estructu-
ra organizacional, es decir una estructura intencional de roles en la que
cada persona asume un papel que se espera que cumpla con el mayor
rendimiento posible.

85

LAS TRANSFORMACIONES DE LA ESTRUCTURA DEL SECTOR COOPERATIVO



Debido a que las organizaciones existen inmersas en un contexto de
fuerzas que influyen en ellas, el Estado y sus instituciones tienen un poder
especial al establecer normas-leyes y regulaciones –a las cuales deben ate-
nerse para su funcionamiento. Las restricciones formales que proceden
directamente de las prerrogativas legales, regulan la constitución de la
entidad (Mintzberg,  1992), atienden a la relación entre la cooperativa
y los miembros, imponen normas y procedimientos administrativos, con-
tables, y regímenes de información sobre las operaciones a realizar, que
en conjunto limitan el comportamiento de manera precisa indicando los
alcances de las acciones que se pueden adoptar.

El control externo por medio de las regulaciones específicas para la
actividad financiera sitúa a la organización dentro de una estructura cen-
tralizada y formalizada (Mintzberg, 1992) que debe dar cuenta a distin-
tos agentes externos de sus acciones, por lo que existe una gran
dedicación por el cumplimiento de los procedimientos impuestos. El con-
trol exterior, desde la incorporación de la caja de crédito al sistema finan-
ciero regulado y debido a la propia complejidad de la actividad financiera,
implicó también cambios significativos dentro de la estructura de la orga-
nización misma, particularmente en la década del noventa y exigió a la
institución tomar decisiones rápidas que la condujeran a expandir el
negocio, como garantía de mayor estabilidad y rentabilidad. 

La configuración inicial que se basaba en procedimientos operativos
y relaciones simples y directas con los asociados, se redefinió hacia una
estructura más elaborada y burocrática, que comportó mayor planea-
miento y estandarización de procesos de trabajo y una mayor confian-
za en las reglas para el control interno. El desarrollo y diferenciación en
unidades del componente administrativo llevó a la incorporación de pro-
gramas operativos que tuvieron efectos de profesionalización. La respon-
sabilidad de la formulación de la estrategia quedó centralizada en el
Consejo de Administración y la gerencia general quienes conservan el
control de la organización basándose en el conocimiento de la actividad
financiera. 

El Consejo está integrado por ocho miembros no remunerados que
actúan en la definición de la estrategia comercial y de negocios de la coo-
perativa. El presidente, vicepresidente y secretario son los miembros más
influyentes en este cuerpo, con baja rotación de directivos. El consejo se
reúne dos veces por mes y de acuerdo a distintos testimonios siempre
sostuvo “una política conservadora y cautelosa” que “no arriesgó inne-
cesariamente el patrimonio de la institución”. 

En cuanto a las posiciones del organigrama, las jefaturas o departa-
mentos toman decisiones sobre las operaciones diarias, presentando sus
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proyectos al Consejo de Administración. En este sentido la capacitación
y formación técnica de la línea media ha permitido desarrollar las des-
trezas necesarias para obtener un relativo control del trabajo y de las deci-
siones que lo afectan y también como medio para movilizar los esfuerzos
de los integrantes en consonancia con los objetivos de la caja. El tipo de
capacitación vigente se vincula a las normas permanentes, relativas a las
materias de interés para el sector financiero (normas contables, pruden-
ciales etc.). Las áreas operativas cuentan con manuales de procedimien-
tos que definen dichos procesos convirtiéndolos en tareas simples y fáciles
de aprender. Los requerimientos son aprendidos en el cargo y transfe-
ridos por los gerentes o encargados de áreas. El sistema de valores y nor-
mas son trasmitidos informalmente, de hecho se producen en la
socialización entre los miembros, es decir que la responsabilidad sobre
la capacitación en temas cooperativos recae en la transmisión informal
y explica la ausencia de programas específicos de adoctrinamiento.

La tecnología con la que opera y los procedimientos se encuentran
estandarizados debido al carácter de la actividad e imponen generar y
sistematizar información para el BCRA que dada su complejidad se ha
tercerizado a través de otra empresa.

Al respecto de la política de gestión, en las entrevistas se destacó y reco-
noció su eficacia para lograr que la caja pudiese permanecer y adaptar-
se a un sector cuya dinámica estuvo influida por transformaciones
significativas. Dichos cambios han sido considerados como motivo de
la búsqueda de una mayor expansión. Desde mayo de 2001 la caja actúa
como ente emisor, administrador y pagador de la Tarjeta Kadicard y en
2004 registraba 88235 plásticos emitidos.57 La Capital del Plata financia
sus activos con depósitos del público bajo la modalidad de cajas de aho-
rro y de depósitos a plazo fijo, ya que no puede captar en cuenta corrien-
te. El negocio está concentrado en el financiamiento al consumo a través
de la comercialización de tarjetas de crédito. 

Su casa central está ubicada en la provincia de Córdoba donde se rea-
liza la mayor cantidad de operaciones y cuenta, además, con 12 locales
de operatoria limitada.58 Estos corresponden a las antiguas cooperati-
vas de crédito que fue fusionando a su operatoria. La casa central con-
tinúa manteniendo la centralización del poder de decisión y los vínculos
y coordinación con los locales, que se establecen por medio de correos
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57 Según datos de diciembre de 2004, la Caja de Crédito Cooperativa La Capital del Pla-
ta, presentó el nivel más alto del financiamiento en pesos del conjunto de las entidades ban-
carias y financieras, con un nivel de 84,55%.

58 Están ubicados en Tandil, Olavarría, Azul, Rosario (dos receptorías), Santa Fe, Cór-
doba (tres receptorías: Villa Allende, Villa Carlos Paz y Alta Gracia).



internos. Los locales se ubican en las tres provincias con la mayor can-
tidad de casas de entidades financieras: Provincia de Buenos Aires, Cór-
doba y Santa Fe. En la casa matriz localizada en la ciudad de Buenos
Aires se desempeñan 27 personas. 

La población laboral de La Capital del Plata se incrementó desde su
creación, en especial en el año 1996 debido a la absorción de la Caja de
Crédito Varela S.A. Posteriormente se produjeron nuevas incorporacio-
nes debido a la absorción de cooperativas de crédito para el consumo
de la Provincia de Buenos Aires y del interior del país lo que, además,
condujo a transformar su negocio poniendo mayor énfasis en el segmen-
to familias.

Actualmente se desempeñan 238 funcionarios de los cuales 40 reali-
zan tareas administrativas, 12 están asignados al área de sistemas, 43 al
área financiera y 143 al área comercial.

Las relaciones entre la caja y el personal están regladas por el dere-
cho privado, aunque sólo se aplica la convención colectiva de trabajo Nº
130/75 de Empleados de Comercio y las normas laborales de carácter
general, así como los reglamentos internos de la entidad. La población
sindicalizada está representada por los empleados que se desempeñan
en el área comercial debido a que el resto no se encuentra convenciona-
do. Al respecto fue destacado en las entrevistas el tipo de dificultades pre-
valecientes para que pudiese estar vigente el convenio colectivo bancario
para los empleados del área financiera.

La distancia salarial es de 200% según las categorías de remunera-
ción más alta y más baja. En el caso de los empleados del área finan-
ciera se ha destacado la vigencia de salarios superiores a los
establecidos por convenio.

— La membresía

En 2004 La Capital del Plata contaba con 27 asociados y un total de
4.800 clientes no asociados. Para ser asociado a la caja se requiere pre-
sentar una solicitud por escrito ante el Consejo de Administración y sus-
cribir una cuota social cuyo monto fue estipulado en 1997 en el valor de
$100. Desde ese año y luego de la crisis de 2001 se produjo un retiro
importante de clientes asociados, en especial pequeñas empresas, redu-
ciéndose por lo tanto la actividad cooperativizada, es decir, la actividad
que relaciona a los asociados con la cooperativa. 

Su actividad crediticia se orienta mayoritariamente a particulares, a
los que se brinda el mismo tipo de servicios que a los asociados. No exis-
ten ni están previstas financiaciones especiales orientadas a entidades
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cooperativas debido a que se considera que presentan dificultades, espe-
cialmente con respecto a las garantías. 

La distribución del excedente en La Capital del Plata se realiza en pro-
porción al capital aportado por los asociados. De acuerdo a lo estable-
cido en la Ley de Cooperativas el estatuto determina como excedentes
repartibles sólo aquellos que provengan de la diferencia entre el costo
y el precio del servicio prestado a los asociados. De dichos excedentes
se destina un 20% para el fondo de reserva legal (establecido por el BCRA
de acuerdo a lo dispuesto en la Ley de Entidades Financieras y sus dis-
posiciones, un 5% para el fondo de Acción asistencial y laboral o para
estímulo del personal, un 5% al Fondo de Educación y Capacitación Coo-
perativa y el resto a distribuir entre los asociados en concepto de retor-
no en proporción al capital aportado.

Con respecto a la participación de los asociados, se comunica el lla-
mado a Asamblea por los canales previstos y también se convoca a tra-
vés de la cartelera de la institución. Las personas entrevistadas
manifestaron que en la historia de la institución nunca se logró un alto
nivel de participación. Entre los motivos aludidos se encuentra “el esca-
so interés en las actividades”, así como “la dificultad para motivar e inte-
resar a los asociados en temas relativos a la aprobación del balance”.
Debido a que el Consejo de Administración nunca visualizó esos moti-
vos como un obstáculo o limitación para llevar adelante las actividades
societarias no se han desarrollado acciones que permitiesen revertir esta
débil dinámica participativa.

4.3.2 Caja de Crédito Cuenca Cooperativa Limitada

La actual Caja de Crédito Cuenca fue fundada en 1961 como “Coope-
rativa de Crédito Limitada Cuenca” en Villa Lynch, partido de General
San Martín, Pcia. de Buenos Aires. Surgió por iniciativa de un grupo de
pequeños y medianos empresarios textiles con el objetivo de canalizar
ahorros y brindar créditos a las pequeñas empresas de la zona. Debido
a su carácter de entidad financiera no bancaria, desde el año 1966 se
encuentra regulada por el BCRA y en 1982 se transformó en “Caja de Cré-
dito Cuenca Cooperativa Limitada” bajo las condiciones establecidas por
la Ley de Entidades Financieras 21.526.

En su origen, los miembros del Consejo de Administración y un asis-
tente asumieron la gestión de esta entidad que por sus características,
mantuvo una dinámica similar a la de las cajas locales que se desarro-
llaron por iniciativa de inmigrantes europeos, especialmente de la colec-
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tividad judía, quienes se asociaban para responder a situaciones coyun-
turales, con un criterio mutualista más que cooperativo. 

Las actividades estratégicas que posibilitaron su consolidación fue-
ron la captación de ahorros y la gestión de la cartera crediticia. Los
préstamos otorgados se orientaron en el inicio principalmente a
pequeños empresarios del sector textil y luego se dirigieron a otros
sectores. En el proceso de consolidación, debido en especial a la inte-
gración de nuevos miembros a la entidad, esta adquiere el carácter
de una cooperativa financiera que también asiste a comerciantes loca-
les, especializados en la venta a plazos que actuaban como pequeños
cuentacorrentistas. 

Posteriormente ingresó a la Cámara compensadora y a la Red Link,
emitiendo tarjetas de débito Maestro. Durante la década de 1990, al impo-
nerse normas relativas a las técnicas de control interno y mecanismos
y normas de procedimiento de los sistemas destinados a la prevención
y/o detección de errores e irregularidades, las actividades de la caja se
ajustaron a las disposiciones reglamentarias del BCRA.59 Su gestión de
mediano y largo plazo se apoyó en una estructura en la que se definie-
ron los criterios del agrupamiento de posiciones y unidades a fin de esta-
blecerlos progresivamente.

Sus actividades se ampliaron a inicios de la década de 1990 cuando
comenzó a otorgar  créditos con retención en nómina orientados al per-
sonal del Poder Judicial de la Nación. Esta operatoria se extendió lue-
go al personal de diversos organismos nacionales (Armada, AFIP,
Universidad de Buenos Aires, Policía Federal, y SENASA entre otros) y
jubilados y pensionados de ANSES, siempre en Códigos de Retención
propios de la entidad, debido a su forma cooperativa. 

— Estructura y recursos humanos

La organización de Cuenca es una estructura de gestión peculiar. No
se trata de una burocracia mecánica en el sentido estricto ya que care-
ce de una jerarquía administrativa elaborada. Las líneas de autoridad y
responsabilidad están claramente definidas, es la propia dirección la que
tiene el control operativo y planea los procedimientos y las tareas de la
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59 La documentación debía ser actualizada en forma permanente y podía ser solicita-
da en cualquier momento por el Banco Central de la República Argentina. Las personas
designadas para evaluar el control interno debían elaboran un plan de trabajo anual, que
sería aprobado por el directorio, el Consejo de Administración o la máxima autoridad local
y contendría como mínimo, la descripción de los procedimientos y técnicas de auditoría
que desarrollará durante el ejercicio, su alcance y frecuencia de realización. 



organización en función de la normativa del BCRA a la que debe atener-
se para su funcionamiento. La estructura es realmente un híbrido entre
la estructura simple y la burocracia mecánica, a la que Mintzberg, (1992)
denomina burocracia simple centralizada. 

La organización inicia su vida con una estructura poco elaborada con-
ducida mediante la intervención directa de un conjunto de asociados
involucrados en la administración y gestión. A medida que comienza a
crecer va formalizando la estructura de gestión y construyendo una jerar-
quía de autoridad centralizada para atender las exigencias de un mer-
cado competitivo, y hacer efectivos los objetivos operativos impuestos
por las restricciones formales externas. 

En efecto, la estrategia de la organización es responsabilidad del Con-
sejo de Administración y la gerencia general, en las que se centra el poder
en razón de su más amplio conocimiento del negocio. La elaboración de
la estrategia es un proceso centralizado con fuerte énfasis en el planea-
miento de la acción. Sin embargo, las instancias burocráticas comunes
en este tipo de entidades especializadas son contrarestadas a través de
un sistema de comunicación que, no obstante la especialización del
negocio, fluye de manera informal entre los diferentes niveles. Al respec-
to, en las entrevistas realizadas, se ha destacado el carácter “colabora-
tivo de su personal” y “la ausencia de conflictos interpersonales”, rasgos
que permitieron que un ex secretario del Consejo de Administración
representara a la caja con la figura de “una familia con un Norte común
para actuar”. 

Actualmente se desempeñan en la caja 50 empleados administrativos.
El personal directivo está conformado por seis funcionarios. La pobla-
ción laboral de la organización se incrementó en 23 personas en el cur-
so de los años 1991-2003 y está integrada mayoritariamente por hombres.
El personal ha permanecido relativamente estable desde la creación de
la caja hasta 1999, año en que se producen nuevas incorporaciones que
se mantienen hasta el presente. 

Como característica de esta población debe destacarse la baja rota-
ción y la tendencia a una mayor profesionalización, inducida por las exi-
gencias de la normativa del BCRA. En materia de formación de recursos
humanos no se desarrollan programas especiales de carácter sistemáti-
co. Las actividades de capacitación son específicas y refieren a los aspec-
tos técnicos de la operatoria. Se desarrollan fuera de la institución y se
concretan en especial cuando se producen cambios en las disposiciones
relativas a los aspectos técnicos. El personal jerárquico participa en esas
actividades. No se ha contemplado una capacitación relativa a temas coo-
perativos.
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— La membresía

En la actualidad la caja Cuenca cuenta con 472 asociados, aunque tam-
bién opera con clientes no asociados. El vínculo asociativo que tuvo la
suficiente fuerza motivacional durante el periodo en que se formó la coo-
perativa y en las primeras etapas de su funcionamiento se fue debilitan-
do. La participación de un grupo reducido de asociados se basa y
restringe a temas inherentes a los órganos sociales, pero muy poca o nula
en la gestión de la empresa. 

Para ser asociado se requiere presentar una solicitud por escrito ante
el Consejo de Administración y hacer una aportación al capital social sus-
cribiendo 10 cuotas sociales cuyo monto y plazo es determinado por
dicho Consejo. Cabe recordar que la entrada de un asociado supone un
aumento del capital social, la aportación que realiza se recupera cuan-
do se da de baja en la cooperativa. La distribución del excedente se rea-
liza en proporción al capital aportado de los asociados En cuanto a la
vinculación con otras entidades, la caja estuvo adherida a COOPERAR
y fue socia de la Federación Argentina de Cooperativas de Crédito. Se
desvinculó de la primera por diferir con la modalidad y prácticas esta-
blecidas para la defensa y representación de los intereses generales de
las cooperativas. En cuanto a la FACC, se desvinculó en el año 2003 por
considerar que “fue perdiendo fuerza y disponibilidad de recursos”
durante la década de 1990 para cumplir el importante rol de represen-
tación gremial y asistencia que tuvo en sus comienzos.

Se encuentra asociada a la Asociación de la Banca Especializada60 por
reconocer el importante servicio de informaciones que brinda la entidad.
En cuanto a la vinculación con el INAES como órgano regulador, se ha
destacado en las entrevistas su carácter institucional “excesivamente
burocrático”, y esta característica es apreciada como una “seria limita-
ción” ya que impide a la institución “un desempeño correcto” y una pres-
tación adecuada de servicios a las cooperativas.

4.4  Valoraciones finales

Como se indicó en el punto relativo al desempeño de las cajas de cré-
dito, los datos analizados han mostrado una evolución diferente, en espe-
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concernientes a la actividad financiera, velando por el desarrollo ético de esta actividad. 



cial desde el año 1996, tanto en lo relativo a los márgenes financieros
como en sus niveles patrimoniales y de operaciones activas y pasivas. 

En ambos casos se ha mantenido un desempeño regular que no difie-
re de su media histórica. Mientras que Cuenca tiene como objetivo lograr
una mayor expansión por la vía de créditos personales por descuento de
nómina, La Capital del Plata ha incrementado su cartera debido a la
incorporación de nuevos clientes como resultado de la fusión de una caja
de crédito en el año 1997 y desde que actúa como emisor y administra-
dor de una tarjeta de crédito provincial. 

Sin embargo, el dinamismo de la actividad también se ve limitado por
el hecho de que ninguna actúa en términos de servicios bancarios en red
con una entidad de segundo piso. Así, no obstante haberse recuperado
patrimonialmente luego de la crisis de 2001, ambas presentan una posi-
ción secundaria que también se expresa en su limitada cobertura terri-
torial. Esta condición es más acentuada en el caso de Cuenca debido a
que su actividad se concentró especialmente en la ciudad de Buenos Aires
y el conurbano. 

El posicionamiento marginal se asocia entre otros factores al impe-
dimento durante casi tres décadas para operar con cuenta corriente. Esta
restricción las coloca en clara desventaja tanto frente a los bancos de per-
fil minorista como en cuanto a los servicios financieros convencionales.
En esas condiciones, aunque lograron sobrellevar el rigor de las crisis
del sistema financiero, no pudieron mantener la confianza de los asocia-
dos y clientes

Aunque sus fondos propios y su política conservadora de gestión les
permitieron enfrentar los desafíos de la competencia ninguna de las ins-
tituciones pudo jugar un rol diferenciado en la intermediación financie-
ra cooperativa. Al respecto de dicha política se debería destacar como
constante en las dos entidades que las decisiones estratégicas fueron
adoptadas por un Consejo de Administración caracterizado por la con-
tinuidad de su política, no obstante la rotación de cargos que se produ-
jo durante la década.

La vigencia de la nueva ley de cajas de crédito limitará aún más su des-
empeño debido a la obligatoriedad de operar en casa única y solamen-
te con miembros asociados. En estas condiciones los Consejos de
Administración de ambas entidades consideran que la legislación que-
branta derechos adquiridos y por esta razón han solicitado autorización
al BCRA para cambiar de razón jurídica y transformarse en Sociedades
Anónimas.

Desde el punto de vista de la función social de las cajas estudiadas,
debe subrayarse en los orígenes de ambas, su papel destacado en cuan-
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to al financiamiento de los sectores económicos de pequeña y mediana
dimensión, lo que se reflejó en una alta concentración de la actividad cre-
diticia en montos relativamente reducidos. Sin embargo, como resulta-
do de las sucesivas crisis, en especial desde el año 1998, las dos
instituciones comenzaron a orientarse al sector familias e individuos, con
créditos orientados al consumo, de modo que la asistencia financiera
escasamente se dirigió a la actividad productiva. En el curso de la últi-
ma década, se produjo progresivamente un desplazamiento de su base
social ya que los asociados dejaron de vincularse a las entidades en razón
de la actividad que realizaban y la mayoría de las operaciones se orien-
taron hacia clientes no asociados, soslayándose la importancia de las polí-
ticas específicas para la atención de sectores de la economía social, en
especial las cooperativas. 

Aunque en los dos casos se respeta la instancia de asambleas perió-
dicas, el carácter de las reuniones es estrictamente informativo y con-
cierne a decisiones sobre temas generales y no focalizados en la gestión.
Esta tendencia refleja una política de las cooperativas que se delega al
Consejo de Administración o a la propia dirección, de modo que la asam-
blea queda reducida simplemente a una instancia de aprobación de cuen-
tas e informe de gestión.

De manera abreviada, el desempeño cooperativo de las cajas permi-
te corroborar que las estrategias y reglas internas para fortalecer una
gobernanza cooperativa que defina las relaciones entre los asociados, per-
sonal, gerentes y dirigentes quedan definidas por el Consejo de Adminis-
tración más que por el conjunto de asociados. 

En la medida que en ambas organizaciones la urgente necesidad de
reconstruirse (Weick, citado por Stryjan, 1998) fue considerada un pro-
blema exclusivamente gerencial, resulta difícil y poco probable esperar
las respuestas de una membresía cuya principal contribución provenga
de una tarea sistemática de identificación de problemas y de su correc-
ción, dirigiéndose tanto hacia adentro –para remediar o prevenir el dete-
rioro en su organización–, como hacia afuera, para ayudar a superar las
recurrentes arenas movedizas del contexto.

Conclusiones

El sistema financiero argentino, como resultante de las transforma-
ciones inducidas por la política de normativa prudencial y de supervi-
sión desarrollada por el BCRA durante la década del noventa, puso de
manifiesto hacia fines de esa década, entre otros aspectos, la limitada
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efectividad del marco de regulación y supervisión financiera para evitar
o minimizar los costos de la crisis de 2001.

Con posterioridad a esa crisis y a partir de un proceso de recupera-
ción iniciado en 2003, el sistema financiero actual continúa determina-
do por el fuerte proceso de concentración y extranjerización bancaria y
aún exhibe importantes limitaciones para facilitar el acceso al crédito
de los sectores a los que la banca convencional considera clientes menos
rentables, entre ellos, los pequeños y micro empresarios. 

Desde la vigencia de la Ley de Entidades Financieras en la década del
setenta, el impacto de recurrentes crisis y el peso de una doble regula-
ción, generaron un ambiente poco propicio para el desarrollo y conso-
lidación del cooperativismo de crédito, quien había cumplido un rol
importante en la movilización del ahorro y la canalización de crédito
hacia los sectores populares y, en especial, hacia la franja de medianas
y pequeñas empresas.

En este contexto, hemos considerado el papel del sector cooperativo
de crédito, en especial el de las cajas de crédito cooperativas. En un reco-
rrido por su trayectoria hemos indicado sus características constituti-
vas así como los principales procesos de transformación y su correlato
en el plano institucional.

Al respecto, destacamos una primera etapa en que estas iniciativas fue-
ron desarrolladas por inmigrantes europeos, especialmente de la colec-
tividad judía, quienes se asociaban para responder a situaciones
coyunturales, con un criterio mutualista más que cooperativo. Esta eta-
pa, caracterizada por la homogeneidad de una base social nucleada en
torno a una identidad productiva (artesanos, pequeños comerciantes vin-
culados por vecindad y por actividad), coincidió con la escasa formali-
zación de las actividades y funciones internas de cada una de las
entidades que conformaron el sector. La contrapartida fue un alto gra-
do de participación, compromiso y lealtad de sus miembros y la identi-
ficación de un proyecto común sujeto a los valores de cooperación y
reciprocidad que posibilitó superar las fronteras de las propias organi-
zaciones y asegurar, en este primer momento, la reproducción de las enti-
dades cooperativas de crédito. 

Del mismo modo que en otros sectores del cooperativismo, la iden-
tificación de las prácticas internas con los principios cooperativos se con-
virtieron en los factores estratégicos y la fuente de legitimación para la
movilización de los actores locales, orientados hacia acciones reivindi-
cativas para la resolución de cuestiones de vulnerabilidad social y eco-
nómica, especialmente frente a las restricciones que imponía el mercado
de crédito privado. Su pertenencia como movimiento a la esfera econó-

95

LAS TRANSFORMACIONES DE LA ESTRUCTURA DEL SECTOR COOPERATIVO



mica, al dar inicio a una forma específica de organización, las inscribía
también en la esfera política en términos de sus contribuciones a un
modelo de desarrollo más equitativo. 

Esas estructuras, que cedieron el paso a configuraciones más formali-
zadas, enfrentaron durante varias décadas el desafío de conciliar la efica-
cia de la gestión con el sentido de las prácticas solidarias. Así, en distintas
coyunturas, las entidades y sus órganos representativos afrontaron el dile-
ma de sostener la permanencia de organizaciones “con arreglo a fines” y
simultáneamente de organizaciones “con arreglo a valores”. En este sen-
dero, como resultado de una regulación adversa y de las falencias de su
propia gobernanza, el desarrollo del sector atravesó etapas críticas. El cam-
po de las vinculaciones de las entidades con sus asociados se redujo a la
mera relación económica y en algunos casos a la búsqueda de la eficien-
cia económica, aspectos estos que condujeron a su sistemática desarticu-
lación, cuestionaron su viabilidad y lo redujeron a un sector debilitado y
poco sustentable, tanto en términos físicos (cantidad de entidades) como
en términos sociales (fragmentación, atomización del sector).

De manera específica hemos considerado el desempeño de las dos
cajas de crédito que aún permanecen en el sistema financiero y su evo-
lución, en especial desde el año 1996, para indicar el escaso dinamismo
de su actividad, que se ve aún más limitado por el hecho de que ningu-
na de las cajas actúa en términos de servicios bancarios en red con una
entidad de segundo piso. 

No obstante haberse recuperado patrimonialmente luego de la crisis de
2001 las dos instituciones presentan una posición marginal que también
se expresa en la limitada cobertura territorial. Aunque ambas lograron
sobrellevar el rigor de las crisis del sistema financiero, no pudieron man-
tener la confianza de los asociados y clientes si bien por sus fondos pro-
pios y su política conservadora de gestión pudieron enfrentar los desafíos
de una competencia que devino cada vez más acentuada. El rol diferen-
ciado de las entidades se produjo por la incorporación de estrategias que
se centraron en una oferta especializada de productos y servicios y no por
la innovación organizacional característica de su etapa de formación. 

Los procesos que hemos mencionado y la pérdida de identidad de algu-
nas de las instituciones cooperativas que los mismos reflejan, transcien-
den la problemática del sector cooperativo financiero local, ya que varias
experiencias internacionales también sufrieron transformaciones de este
tipo y algunos grupos cooperativos de crédito en Europa y América se
han convertido por desmutualización o por fusión en formas económi-
cas capitalistas, al suponer que de esa forma se encontrarían en mejo-
res condiciones de responder a las exigencias del mercado.
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Ante este panorama, la legislación vigente sobre las cajas de crédi-
to cooperativas, no obstante sus limitaciones, abre una alternativa y
plantea al sector la necesidad de interesarse por las implicancias de
la buena gobernanza. Esto supone la vigilancia estrecha del cumpli-
miento de derechos y obligaciones de todas las instancias organiza-
cionales y de todos los interesados en su actividad, así como la creación
de un entorno basado en relaciones claras y transparentes. A la vez,
esto requiere contar con una base social participativa e implicada que
exige información, formación y motivación, del mismo modo que una
formación de cuadros de gestión y dirección cooperativista en los dis-
tintos niveles.

En esta dirección, la preservación de los principios cooperativos y la
respuesta a las demandas sociales podrán traducirse en la eficacia social
de estas entidades. Su lógica de funcionamiento podrá, entonces, con-
ciliar la democracia con el éxito económico sin reproducir estrategias imi-
tativas de las prácticas habituales de las empresas de capital. 

Para aprovechar las oportunidades que se plantean es condición nece-
saria que las nuevas entidades puedan fortalecer sus vínculos institucio-
nales, construyan lazos con otros movimientos y se involucren de forma
sistemática en el desarrollo de proyectos en su territorio. 

De este modo, la fidelidad al cumplimiento de los valores cooperati-
vos se podrá equilibrar con la búsqueda de beneficios económicos por
parte de sus asociados y posibilitará a la cooperativa ser un ámbito de
participación democrática en la actividad económica y expresión de una
cultura solidaria.

Nota Metodológica

Para caracterizar los procesos por los que atravesó el cooperativismo
de crédito argentino en el marco de las profundas transformaciones del
sistema financiero durante la década de 1990, específicamente luego de
la crisis mexicana de 1994 y de la argentina de fines de 2001, se recurrió
al aporte de trabajos de distinta naturaleza relativos a las entidades coo-
perativas. Debido a la escasa producción sobre el tema y el predomino
de enfoques que provienen, en general, del campo jurídico e histórico,
se planteó la necesidad de contar con información primaria de modo de
interpretar adecuadamente la evolución reciente. Por esa razón, los datos
en que se apoya el diseño cualitativo de la presente investigación cons-
tituyen un elemento de importancia primordial para la comprensión de
los distintos procesos a los que se hace referencia en la tesis. 
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Las informaciones sobre el tema fueron obtenidas de diferentes fuen-
tes y mediante distintos métodos, la contrastación de las mismas se rea-
lizó utilizando diversas técnicas de recolección del material de análisis
(triangulación de fuentes y métodos):

— Entrevistas no-directivas aplicadas a informantes clave de modo de
precisar la pertinencia de los temas.

— Entrevistas semiestructuradas individuales orientadas a las perso-
nas directamente responsables de los procesos de gestión de las
cajas de crédito estudiadas, así como a los asociados vinculados de
manera indirecta en esos procesos. El recurso de la entrevista indi-
vidual ofreció la ventaja de obtener datos secundarios relativos a
las características de las organizaciones estudiadas y por otra par-
te, las opiniones y puntos de vista de las personas interrogadas. Las
entrevistas se realizaron durante los meses de noviembre de 2004
a abril de 2005 y fueron registradas y desgrabadas.

— Análisis documental: la información recogida en entrevistas se com-
plementó con otras fuentes de datos, en especial con los materiales
documentales técnicos, jurídicos, administrativos e institucionales
relativos a las entidades estudiadas, con publicaciones y estadísticas
sobre el sistema financiero, con bibliografía específica sobre el coo-
perativismo en Argentina y con estudios relativos a la problemática
socioeconómica y política de la década del noventa.

Los documentos legales y jurídicos utilizados fueron los estatutos,
reglamentos, balances y memorias, junto con los textos de leyes, decre-
tos, resoluciones y comunicaciones relacionados con el sector. 

En cuanto al material de tipo institucional fue consultada en especial
la producción del Instituto Movilizador de Fondos Cooperativos
(IMFC) y el material de las fuentes orales provenientes de las entrevis-
tas del Archivo Histórico del Cooperativismo de Crédito. Estos materia-
les, así como los consultados en la Federación de Cooperativas de Crédito
han constituido un importante complemento para las entrevistas, dado
que posibilitaron obtener datos específicos, establecer un marco para el
posterior análisis y preparar el diseño de los materiales definitivos de
recolección de datos.

Como informaciones generales se revisaron distintas publicaciones
especializadas en el sistema financiero, en especial documentos y esta-
dísticas del Banco Central de la República Argentina (BCRA), de modo
de obtener una perspectiva más amplia acerca del desempeño de estas
entidades. 

Finalmente, se realizó una selección y análisis bibliográfico focalizan-
do los estudios relativos a los principales cambios socioeconómicos y

LAS FINANZAS Y LA ECONOMÍA SOCIAL

98



políticos en Argentina durante la década de 1990 y de manera específi-
ca los referidos a la temática del cooperativismo durante ese periodo.
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FINANCIAMIENTO DE EMPRESAS 
DE LA ECONOMÍA SOCIAL EN ARGENTINA. 
EL CASO DE LAS EMPRESAS RECUPERADAS 

Y LAS COOPERATIVAS DE TRABAJO. 

CLARA INÉS CARBONETTI

Introducción

El objetivo general de esta investigación consiste es relevar las dife-
rentes formas de acceso al financiamiento que tanto empresas recupe-
radas como cooperativas de trabajo están utilizando para poder obtener
fondos. Por “financiamiento” queremos significar cualquier forma de
obtención de recursos monetarios a los que empresas recuperadas (ERs)
y cooperativas de trabajo (CTs) pueden recurrir ante la necesidad de fon-
deo. El financiamiento puede darse a través de créditos, subsidios,
ampliación de los plazos para la realización de determinados pagos, entre
otros. No analizamos en este caso el financiamiento a través de la entre-
ga de bienes y servicios (en especie).

Los objetivos específicos son: 
— Analizar las causas de las restricciones del acceso al crédito que pre-

senta el sector de la economía social en general.
— Caracterizar los instrumentos financieros más importantes para la eco-

nomía social desarrollados en experiencias internacionales, con espe-
cial atención a la innovación que estos instrumentos presentan.

— Describir en base a la legislación argentina la legalidad que avala la
conformación de las empresas recuperadas.

— Comparar los derechos de propiedad que se generan con los de las coo-
perativas de trabajo.

— Identificar los métodos, montos, plazos de créditos y subsidios a los
que empresas recuperadas y cooperativas de trabajo han accedido des-
de su conformación.

— Evaluar la posibilidad de que exista una discriminación negativa hacia
las empresas recuperadas en el acceso al financiamiento respecto del
que obtienen las cooperativas de trabajo.
Dada la situación diferencial, con relación a los derechos de propie-

dad, que experimentan tanto empresas recuperadas como cooperativas
de trabajo y los problemas de acceso al financiamiento existentes para
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las organizaciones de economía social, la hipótesis que sostiene este tra-
bajo es que pueden darse también situaciones diferenciales entre empre-
sas de la economía social, a favor a las cooperativas de trabajo, a la hora
de acceder a un crédito. Adicionalmente queremos verificar si existen pro-
gramas o instrumentos financieros particularmente diseñados para aten-
der a este sector de la economía social en Argentina y si además de la
forma jurídica hay otros factores, tales como antigüedad, sector produc-
tivo, actividad y localización, que condicionan o no el acceso al finan-
ciamiento de ERs y CTs. Las diferentes circunstancias vinculadas a los
derechos de propiedad que aparecen entre cooperativas de trabajo y
empresas recuperadas se deben a la trayectoria organizacional y de ges-
tión que tienen unas y otras, las cuales se ampliarán más adelante en
este trabajo.

Dados los objetivos e hipótesis planteadas en este trabajo de inves-
tigación queda explicitado el énfasis en el aspecto económico que el
mismo tendrá sobre el fenómeno de las empresas recuperadas. La elec-
ción se debe a que hasta el momento la bibliografía relevada mostró
mayor interés en investigar cuestiones tales como: el proceso de lucha
y recuperación de las empresas quebradas, los actores participantes,
las estrategias adoptadas por los trabajadores (Fajn, 2003), la confor-
mación de una conciencia de clase entre los trabajadores de ERs y su
vinculación (o no) con el avance socio-productivo de las ERs (Rebón,
2005), el tipo de representaciones sociales que los trabajadores de
empresas recuperadas se forman y cuáles predominan (Davolos y Perel-
man, 2004), entre otros. 

Esta tesis se divide en 6 secciones. La sección 1 presenta el marco con-
ceptual cuyo punto de partida son los problemas de acceso al crédito en
los mercados financieros en general. En particular, se exploran los posi-
bles problemas que pueden presentar las empresas recuperadas y coo-
perativas de trabajo en obtener financiamiento. En la sección 2 se
presenta una breve referencia de experiencias internacionales de finan-
ciamiento hacia empresas de la economía social con el propósito de obte-
ner una caracterización de este sector financiero alternativo que se dirige
especialmente a este sector. La sección 3 expone la temática legal rela-
cionada con ERS y CTs. Especialmente, se trata de determinar si exis-
te alguna diferencia en cuanto a la conformación de los derechos de
propiedad de ambas y su legalidad y legitimidad. Luego comienza la pre-
sentación de los resultados del trabajo de campo, con las características
que exhiben las muestras que se abordaron. La sección 4 explora espe-
cíficamente la temática del acceso al financiamiento y las característi-
cas que éste asume. La sección 5 caracteriza algunos de los organismos
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que en la actualidad están otorgando financiamiento para ERS y CTs.
Finalmente, se presentan las conclusiones del trabajo.

Los datos que se utilizan en este trabajo provienen de entrevistas
semiestructuradas1 realizadas a informantes claves de empresas recu-
peradas y cooperativas de trabajo durante el periodo de diciembre 2004
hasta marzo de 2005. Las entrevistas se realizaron en forma personal y
para los casos en los que no se concretó esta última la entrevista se rea-
lizó telefónicamente así como también las empresas recuperadas que se
encontraban en el interior del país. También se entrevistaron a referen-
tes de los movimientos y de otras organizaciones vinculadas a las empre-
sas recuperadas y a las cooperativas de trabajo.

1. Los problemas de acceso al crédito en los mercados financieros

La firma capitalista puede financiarse de distintas maneras: 
1. emitiendo acciones o deuda (obligaciones negociables) a través del

mercado de capitales;
2. crédito bancario;
3. reinversión de utilidades;
4. financiamiento comercial.

La obtención de fondos para la firma capitalista por medio de las
maneras nombradas en los incisos 1 y 2 implican el paso de la firma por
el mercado. Esta operación implica atomizar el capital de la firma y abrir
el acceso a terceros. Aunque también existen otras alternativas a la hora
de obtener de fondos que implican la emisión de papeles de deuda que
no dan derecho a la propiedad de la empresa. Usualmente la emisión de
acciones o pasivos para obtener financiamiento se da en empresas gran-
des, ya que son las acceden al mercado de capitales más fácilmente, ya
sea por una cuestión de reputación y conocimiento en el mercado, de cos-
tos, o porque sus papeles son más negociables. 

El acceso al crédito bancario abarca a las grandes empresas y a las
pequeñas y medianas empresas (pymes), aunque no en las mismas con-
diciones, por cuestiones relacionadas con fallas en el mercado financie-
ro, explicadas más adelante en este apartado. 

La reinversión de utilidades, es la vía por la cual una empresa puede
autofinanciarse, es decir, sin emitir deuda. Consiste en el uso de ganan-
cias obtenidas para la realización de un nuevo proyecto en la empresa.
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Esta forma de financiarse tiene ventajas en relación con las otras formas
ya que implica menores requisitos y no necesita de intermediarios. El
único requisito es la aprobación por parte del directorio de la empresa
para la realización del proyecto, ya que esta alternativa implica un divi-
dendo menor para los accionistas.

La vía del financiamiento o crédito comercial consiste en dilatar en
el tiempo el pago a los proveedores, previo acuerdo con éstos. Es una de
las formas más usadas por las pymes, a pesar de ser un financiamiento
a corto plazo y con un alto costo.

Pero pensar que cualquier firma puede elegir y acceder sin problemas
a cualquiera de las alternativas de financiamiento enumeradas sería inge-
nuo. La alternativa del autofinanciamiento dependerá del desempeño eco-
nómico y financiero de cada firma, ya que el logro de un excedente
económico es lo que permitirá la concreción de la reinversión de utili-
dades. El crédito comercial es una alternativa de relativo fácil acceso (si
comparamos con las alternativas 1 y 2), ya que aunque en el intercam-
bio de bienes y servicios entre la empresa y sus proveedores media una
relación de mercado, la decisión de financiar esos consumos de la empre-
sa se basa en una relación de confianza y de conocimiento que hace que
los problemas de información se vean disminuidos. 

Típicamente los mercados funcionan bajo la ley de oferta y la deman-
da, las cuales aseguran el logro de un precio y una cantidad de equili-
brio a través de un mecanismo de coordinación que se basa en señales
de precios que permiten ajustar los desequilibrios entre cantidades ofre-
cidas y demandadas. Este mecanismo, que se conoce como “mecanis-
mo de mercado”, es el que en los diversos mercados de bienes y servicios
hace que las cantidades producidas (y ofrecidas) sean iguales a las
demandadas y finalmente el mercado se vacíe al precio de equilibrio. La
teoría del equilibrio general además enuncia en los dos teoremas de bien-
estar que los mercados competitivos aseguran que los recursos se asig-
nan de manera eficiente y que las cantidades producidas son óptimas
(Varian, 1997). Pero puede ser que este mecanismo de mercado no sea
adecuado para describir el funcionamiento de determinados mercados.
Por ejemplo el mercado de crédito. 

El mercado de crédito se diferencia de los otros mercados básicamen-
te porque lo que se intercambia es información. Y la información es un
bien que asume características de bien público: la no rivalidad en el con-
sumo y que el mismo sea no excluyente. El consumo no-rival quiere decir
que el consumo de una persona no afecta el consumo del mismo bien
que realiza otra persona, esto implica que el costo marginal del consu-
mo adicional es cero y que por lo tanto el precio que la persona paga, o

LAS FINANZAS Y LA ECONOMÍA SOCIAL

112



debería pagar, por consumir ese bien es cero (Stiglitz, 1997).2 Que sea
no excluyente significa que no existe la tecnología que permita excluir
a una persona del consumo del bien. 

Estas dos características que asume la información generan un pro-
blema, ya que no va existir productor que quiera producir este bien en
condiciones de eficiencia ya que el precio óptimo que debería cobrar por
la información en el mercado es igual cero. Esta situación genera que
el mecanismo básico de coordinación del mercado, que son las señales
de precio, no exista y por lo tanto se genera una falla de mercado. La falla
en el mercado existe ya que uno de los supuestos básicos para que exis-
ta un mercado competitivo es que exista información perfecta, de libre
acceso y sin costo, como su producción tiene un costo pero su precio es
cero, la información se produce en forma incompleta o imperfecta.3 Las
fallas de información, o sea, la información imperfecta puede presentar-
se de diversas maneras. Una de las maneras en la que se puede verificar
es cuando se dan situaciones de información asimétrica. La información
asimétrica se da cuando cierto tipo de información, es accesible a un
agente mientras que a otro no, lo que da como resultado una relación
de desigualdad. 

Las fallas de información dan lugar a determinados comportamien-
tos de los agentes derivados de la información imperfecta en el merca-
do financiero: la selección adversa y el riesgo moral. La selección adversa
surge ya que debido a la información imperfecta que no le permiten dis-
tinguir al banco entre las posibilidades de repago de un crédito cuando
se le presentan dos proyectos, entonces imponen tasas de interés más
altas que las que serían eficientes para asignar los recursos en los mer-
cados financieros. Así es como los prestamistas seleccionan proyectos de
inversión que tienen un mayor rendimiento, pero como no conocen real-
mente las características del proyecto potencial, al financiar los que tie-
nen un mayor rendimiento están financiando a proyectos más riesgosos
que no siempre tendrán éxito. De esta manera no se asignan los recur-
sos de la manera óptima. 

El riesgo moral se da como resultado, también, de la información
imperfecta al que se agrega un problema entre el principal (el banco) y
el agente (el prestatario) ya que el principal no tiene asegurado que el
agente se comportará según los términos acordados en el contrato, que
en este caso, es un préstamo. Esto quiere decir que muchas veces a los
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prestatarios no les imponen el esquema adecuado de incentivos para
cumplir el contrato y aún si esto ocurre el banco no sabe realmente si
el prestatario actuará de buena fe, en definitiva el agente tiende a com-
portarse de manera más riesgosa. 

El resultado que las fallas de información generan en el mercado cre-
diticio es el racionamiento del crédito. El racionamiento se manifiesta,
a partir de un conjunto de proyectos presentados, en proyectos que resul-
tan financiados y en otros que no acceden al financiamiento. Las altas
tasas de interés no siempre redundan en una mejor elección de proyec-
tos, ya que como se dijo, tienden a asignar los fondos a proyectos con
menor aversión al riesgo, altos retornos de inversión y con una proba-
bilidad menor de ocurrencia respecto de proyectos menos riesgosos y con
menor rendimiento. Así los proyectos que tienden a financiarse podrí-
an tener menores posibilidades de repago respecto de los otros, generán-
dose así una asignación ineficiente de los recursos, una selección adversa
a los proyectos con mayores probabilidad de éxito.

A su vez estas fallas en el mercado financiero dan lugar a la interven-
ción del Estado, a través de la regulación prudencial de bancos, el con-
trol y monitoreo de entidades financieras, la difusión de información del
pasado de deudores, la regulación de las tasas de interés, entre otros ins-
trumentos.4

Ante estas situaciones que hacen que acceso al crédito sea problemá-
tica y costosa se han desarrollo otros instrumentos de financiamiento.
Típicamente cuando una empresa tiene dificultades de acceso al merca-
do financiero bancario trata de recurrir al mercado de capitales. Este últi-
mo provee una serie de instrumentos que dan la posibilidad de conseguir
fondos bajo otras condiciones: emisión de acciones, de obligaciones nego-
ciables, entre otros. Cuando existe un desarrollo apreciable del mercado
de capitales en un mercado se dice que el mercado está “completo”,5 situa-
ción que se puede apreciar en las economías más desarrolladas. Por el con-
trario en países en desarrollo, como Argentina, el mercado de capitales
es “incompleto” o está “poco profundizado”, esto es hay pocos instrumen-
tos y poca variedad de los mismos. Además el mercado financiero está más
orientado a los bancos que al mercado de capitales y cuenta con meno-
res niveles de bancarización, menores estándares de regulación y mayor
volatilidad en las principales variables macroeconómicas, que impactan
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negativamente en el sistema financiero. Esta característica particular de
los países en desarrollo hace que los problemas del acceso al financiamien-
to sean más graves aún que en los países desarrollados.

Estos problemas de acceso al financiamiento se ven agravados en cier-
tos sectores como el de las pequeñas y medianas empresas. Las mismas
integran un sector con un peso relevante en la estructura económica de
nuestro país pero aún así es un segmento al cual los bancos no dedican
sus mayores esfuerzos de conocimiento. 

Más específicamente, si las grandes empresas pueden llegar a tener
dificultades en acceder a un crédito o a fondos en el mercado de capi-
tales, mucho más una pyme que tiene características totalmente diferen-
tes a las de las grandes empresas6 (Poli, 2004). A los bancos les resulta
más fácil y menos costoso evaluar la actividad de una gran empresa en
relación con una pyme. En otros términos es menos costoso evaluar un
crédito de un monto grande (por ejemplo de 500.000 pesos), que muchos
créditos de menor valor (por ejemplo 10 créditos de 50.000 pesos). De
esta manera para los bancos se desarrollan economías de escala en el aná-
lisis de créditos que serán otorgados a grandes empresas. 

Además para el caso de muchas grandes empresas hay una mayor
información sobre ellas ya que se ven obligadas, por cotizar en la bol-
sa, a presentar sus estados contables, públicamente, en forma trimes-
tral. A diferencia de esto para una pyme el banco tiene que realizar un
seguimiento especial que le implica afectar recursos para evaluar espe-
cíficamente a este tipo de empresas. Esto implica un mayor costo a la
hora de evaluar a un proyecto de inversión de una pyme que puede pro-
vocar que se le impongan mayores costos financieros. El desconocimien-
to de los bancos de las particularidades de las pymes, o la falta de un
sector de atención específicamente diseñado para estas empresas, por
cuestiones de costos, hacen que generalmente se las perciba como más
riesgosas que otras empresas lo que afecta la disponibilidad y el costo
de los créditos. 

Claramente se observa aquí que el problema básico es una falla de
información que les impide a los bancos evaluar correctamente los pro-
yectos que presentan las pymes. Adicionalmente estas empresas tienen
prácticamente vetado el acceso al financiamiento a través del mercado
de capitales debido a los altos costos que estas operaciones conllevan con
relación a la escala operativa y productiva en la que operan.
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Las empresas sociales o las empresas de la economía social adquie-
ren características muy diversas ya que las mismas suelen surgir con un
fuerte arraigo local y con particularidades culturales y sociales que les
imprime su comunidad de pertenencia. Dentro de ellas encontramos un
amplio espectro de actividades productivas y de servicios como también
de formas jurídicas. Es por esta heterogeneidad que la cuestión del finan-
ciamiento de las empresas sociales presenta ciertas dificultades a la hora
de analizarla. Por un lado cualquier generalización que se haga no será
adecuada para explicar el comportamiento del universo y por otro lado
un análisis exhaustivo pasando por cada una de las formas en las que
las empresas sociales se encuentran en el campo demandaría un traba-
jo costoso de realizar en términos económicos y de tiempo. 

Aún así nos podemos aproximar a la problemática de estudio en tér-
minos de caracterizaciones y situaciones que se verifican, sin ánimo de
generalizar. Dentro del concepto de empresas sociales incluimos a “…ini-
ciativas colectivas, figuras asociativas comunitarias, formas de produc-
ción conjunta de grupos de desocupados, sociedades de ayuda mutua,
servicios públicos de áreas restringidas autogestionados, ONGs y funda-
ciones privadas con aplicación de trabajo voluntario y profesional, talle-
res semi-artesanales y artesanales sostenidos por investigadores de
diversas organizaciones, la universidad pública y otras instituciones edu-
cativas, microemprendimientos, cooperativas de trabajo formadas y res-
catadas por los trabajadores de empresas que estaban en quiebra,
mercados de nodos bajo trueque solidario, iniciativas de reproducción
y trabajo autónomo de unidades domésticas expandidas de la ciudad, el
entorno periurbano y el campo, banca ética o social, organizaciones de
crédito solidario, y muchas otras” (Federico Sabaté, 2004:27). 

Asimismo, y siguiendo otro acercamiento, dentro de la categoría de
empresas sociales encontramos “…organizaciones asociativas que pro-
ducen bienes y servicios para vender en el mercado como medio para
cumplir un fin social. En particular, buscan la inclusión a través del tra-
bajo” (Abramovich, 2004). Vemos que no existe un concepto que abar-
que la totalidad de las experiencias registradas y las que continúan
surgiendo. Resumiendo los principales rasgos que las empresas de la eco-
nomía social presentan, en mayor o en menor medida, son:

— Doble (o triple) propósito del emprendimiento: social, económico
y ambiental; 

— Tendencia a la sustentabilidad económica; 
— Adopción de alguna de las siguientes formas jurídicas: cooperativa,

asociación, autogestión obrera, o cualquier otra forma jurídica que
pueda ser incorporada al ámbito de la economía social. Es claro que
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se presentan variaciones entre los países en este sentido y que esta
enumeración no es excluyente; 

— Las utilidades y excedentes se distribuyen de manera limitada o par-
cial, con devolución a la comunidad o predominando la remune-
ración al trabajo; 

— Autonomía de decisión;
— Gestión participativa y democrática, debe adaptarse los criterios de

gestión empresarial a los objetivos sociales.

Evaluando esta caracterización, las empresas recuperadas, que hoy
se conforman como cooperativas de trabajo, pueden ser tratadas como
empresas sociales ya que presentan varios de los rasgos aquí enumera-
dos. Asimismo, la otra unidad de análisis en este trabajo de investiga-
ción que son las cooperativas de trabajo, también las incluimos dentro
de esta categoría, ya que provienen del sector cooperativo tradicional y
sostienen los valores cooperativos que son coincidentes con los rasgos
de las empresas sociales aquí expuestos.

En conclusión, teniendo en cuenta que nuestra perspectiva de análi-
sis se hace desde un país en desarrollo, como se considera a Argentina
y junto con las características de las empresas o emprendimientos socia-
les (heterogeneidad de experiencias, diversidad de formas jurídicas, ges-
tión democrática y búsqueda conjunta de un resultado económico y
social sustentable), los problemas de acceso al financiamiento se ven agra-
vados para este sector si lo comparamos con las pymes, que como diji-
mos antes, es un segmento mayoritariamente racionado. Esta situación
se explica por algunas características de las empresas sociales y que se
vinculan con la cuestión del acceso al financiamiento, ellas son: 

1. la falta de garantías adecuadas para acceder a un préstamo bancario;
2. imposibilidad de acceder al mercado de capitales tradicional;
3. la falta de información acerca de estas empresas que tienen los ban-

cos y que por lo tanto no les permite realizar una evaluación correc-
ta de los proyectos;

4. la alta dependencia de las donaciones voluntarias, personas u orga-
nismos y de los subsidios públicos;

5. falta de iniciativa como para proponer instrumentos de financia-
mientos especialmente diseñados para el sector;

6. marco legal y normativo insuficiente que no abarca la totalidad de
experiencias existentes ni contempla nuevas formas que puedan sur-
gir en el futuro, y como consecuencia de esto;

7. derechos de propiedad débilmente definidos que compiten en con-
diciones de desigualdad con organizaciones legales que tienen una
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clara definición de sus derechos de propiedad. Situación que cla-
ramente se verifica para el caso de las empresas recuperadas cuyos
derechos de propiedad no están rotundamente definidos mientras
continúan los concursos preventivos y los procesos de quiebra.

2. Experiencias internacionales

Las fuentes tradicionales de financiamiento de las organizaciones de
la economía social son las donaciones, los fondos y/o subsidios de Esta-
do y de organismos internacionales y, en menor medida, la utilización
de fondos propios.

Por esto en diferentes experiencias internacionales, como Francia, Ita-
lia, Bélgica, España, Canadá (Québec), países donde el sector de la eco-
nomía social está más desarrollado este tipo de emprendimientos han
adaptado instrumentos financieros tradicionales o bien han desarrolla-
do nuevos instrumentos diferentes a los que propone el mercado de capi-
tales tradicional.

La mayoría de ellos surgieron durante la década del ochenta, y con
una base netamente local, por esto todavía se los considera “experimen-
tales” y son sujetos de constantes modificaciones y adaptaciones.

Los instrumentos financieros para la economía social (IFES), son defi-
nidos, por el INAISE (INAISE, 1997), como organizaciones que llevan
adelante prácticas financieras similares a las de un banco (esto excluye
a organizaciones que dan donaciones o subsidios) o bien herramientas
financieras específicamente orientadas a la economía social dentro de
una institución financiera que adicionalmente cuenta con otros instru-
mentos financieros.

Algunos de estos instrumentos involucran innovadoras formas de pres-
tar dinero, entre otros podemos citar a los siguientes (Mendell, et.al., 2000
y INAISE, 1997):

1. Fondos Sociales de base comunitaria: son los iniciados por las orga-
nizaciones de la sociedad civil, su base es local y funcionan con una esca-
la muy chica. Su objetivo es atender a las personas pobres, y
microempresarios excluidos del sector financiero formal, a través de la
organización de asociaciones y de créditos. Además brindan asesoramien-
to técnico, capacitación y hacen un seguimiento del proyecto. En los paí-
ses europeos encontramos este tipo de instrumento financiero para la
economía social bajo el nombre de: “kitties” o clubes de inversión ade-
más del ya citado. Materializan el apoyo financiero a través de micro-
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créditos o aportando capital en estas microempresas (micro-inversiones).
Por ejemplo la Montreal Community Loan Association (MCLA), en Qué-
bec, financia directamente o a través de fondos de inversión conforma-
dos con otras organizaciones con las que comparte sus objetivos de
atender a población excluida del sector financiero tradicional. Los prin-
cipales sujetos a los que atiende son organizaciones sin fines de lucro,
cooperativas y microempresas tanto privadas como comunitarias, quie-
nes para acceder a financiamiento a través de esta asociación deben
demostrar viabilidad económica y utilidad social. El financiamiento direc-
to se realiza a través de microcréditos, cuyo monto puede llegar a ser
igual a 20.000 dólares canadienses.7

Otra metodología que las organizaciones de base comunitaria adop-
tan para financiar a quienes están excluidos del sistema financieros son
los círculos de préstamo (loan circles). En este caso el préstamo se da a
un grupo de personas que comparten la responsabilidad del repago del
préstamo, siguiendo la metodología adoptada por el Grameen Bank de
Bangladesh. Los montos son menores que en el caso anterior, entre 500
y 2.000 dólares canadienses o de 2.000 a 6.000 Euros para las organiza-
ciones localizadas en Europa. Las organizaciones que conforman y finan-
cian estos loan circles brindan asistencia técnica previa a la entrega de
los fondos, con el objetivo de brindan capacitación pero al mismo tiem-
po de generar confianza entre quienes conforman el grupo que recibi-
rá el préstamo, ya que usualmente no se conocen previamente. La MCLA
también brinda financiamiento a estos loan circles. Otras organizacio-
nes que se pueden incluir dentro de esta categoría son: 

— Herrikoa: financia capital de riesgo a empresas locales de la zona
Vasca francesa, que quieran empezar, expandirse o recomenzar. 

— Génese: es una cooperativa financiera que recauda sus fondos de
los ahorros de los gerentes de pequeñas empresas con las que com-
parte valores. Estos fondos se utilizan para financiar pequeños prés-
tamos a empresas locales (Grenoble - Francia) priorizando a
cooperativas y también actúan como garantes de las mismas cuan-
do requieren de recurrir a financiamiento bancario.

— Aston Reinvestment Trust (ART - Inglaterra): crea banco comuna-
les en áreas donde no llega ningún tipo de financiamiento. Se cen-
tra en atender al sector de la economía social a través de préstamos
e inversiones en micro-empresas.
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2. Fondos estatales o mixtos: se trata de fondos que están compuestos
con un 100% de aportes del Estado o cuentan con una mezcla variable
de aportes del sector privado y del sector público. Este tipo de fondos pue-
den utilizarse para financiar infinidad de proyectos, específicamente en
este caso sólo vemos los que destinan los fondos a financiar proyectos que
tengan un objetivo social. A diferencia de los fondos de base comunita-
ria estos fondos tienen mayor volumen de financiamiento, el origen de
los fondos es distinto y los proyectos que financian tienen mayor escala.
El financiamiento puede llegar directamente a quien ejecuta el proyecto
o puede dirigirse a financiar organizaciones (ONGs, Fundaciones, Insti-
tuciones de Microcréditos) que pongan en marcha proyectos sociales.
Otorgan financiamientos por única vez o continuo según la actividad que
financien, generalmente se trata de subsidios por única vez en el tiempo.
Existe diversidad en la metodología que estos fondos utilizan para pres-
tar o desembolsar los fondos. Por ejemplo la Société d’aide au develop-
pement des collectivités (SADC) de Québec, es un programa impulsado
a nivel federal cuyo propósito que diversas municipalidades canadienses
pueden recibir fondos para constituir un fondo de desarrollo para finan-
ciar inversiones en empresas locales, incluidas las de la economía social.
El gobierno también financia los costos operativos de cada fondo muni-
cipal con lo que el monto del fondo está 100% disponible para la finan-
ciación de proyectos. El monto máximo está establecido en los 125.000
dólares canadienses ya sea en préstamos o inversiones en empresas loca-
les, aunque el promedio verificado desde su creación (a mediados de la
década de 1980) es de 32.800 dólares canadienses (Mendell y Levesque,
2000). También existe una línea especialmente diseñada para jóvenes
emprendedores entre 18 y 35 años cuyo monto va de los 5.000 a los 15.000
dólares canadienses. Y lo que es interesante es que casi las dos terceras
partes de los créditos son otorgados sin ningún tipo de garantía. 

Otras organizaciones que han conformado un Fondo de la Economía
Social (Fonds d’èconomie sociales - FES) son los Centres de développe-
ment local (CLAD) en Québec y las Corporaciones de desarrollo comu-
nitario en Montreal (CDECs).8 Este fondo está especialmente dedicado
al financiamiento de la economía social: cooperativas, organizaciones sin
fines de lucro, asociaciones, etc. El FES apoya financieramente tanto la
puesta en marcha de emprendimientos como estudios de factibilidad y
de mercado previos a la puesta en marcha.
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Réseau de d’investissement social du Québec (RISQ), una organiza-
ción sin fines de lucro creada en 1997 con una composición mixta en
cuanto a la conformación de sus aportes. Está dedicada a atender las
necesidades financieras de la economía social ya sea a través de présta-
mos o garantías para créditos hasta un monto de 50.000 dólares cana-
dienses. Conjuntamente ofrece asistencia técnica para hacer los
estudios previos a la puesta en marcha, que sólo en el caso que sea un
emprendimiento exitoso se suman al monto prestado. Organizaciones
similares en cuanto a la conformación de fondos y a la metodología que
utilizan para financiar al sector de la economía social existen en también
a lo largo del continente Europeo. Algunos ejemplos son:

— ADIE: Asociación por el derecho a la iniciativa económica radica-
da en Paris. Financia a las personas excluidas del sector financie-
ro tradicional que quiere poner en marcha micro-empresas. Su
tarea principal es hacer un seguimiento de los proyectos y consti-
tuirse como garante de los préstamos que son administrados por
bancos. 

— PYBT (Prince’s Youth Business Trust): es idéntico al caso de los
SADCs en Canadá. Este es un fondo que se creó en 1976 con apor-
tes de Príncipe de Gales y se centra en los jóvenes que quieran edu-
carse como a aquellos que quieran comenzar una empresa.

3. Instrumentos financieros de una red de empresas: son los que se cre-
an y se ponen en marcha desde redes y que están autofinanciadas por
los aportes de los integrantes de la red. Generalmente, tienen un alto
grado de conocimiento y su origen se encuentra en el movimiento coo-
perativo. Los fondos de este tipo de instrumentos se conforman a par-
tir de: el aporte de un porcentaje del excedente económico generado por
las actividades normales de las cooperativas y de las cooperativas en
liquidación. En muchos países existe legislación específica que regula
qué porcentaje del excedente se destina a la integración de este tipo de
fondos, por caso en Italia la ley lo establece en un 3%.9 El tipo de finan-
ciamiento que brindan es una forma de ayuda mutual donde los inte-
grantes más grandes ayudan a los más pequeños. Estos fondos
contribuyen a la consecución de unos de los principios cooperativos que
es la autonomía del Estado y esto representa la principal diferencia con
los anteriores tipos de fondos. De esta manera el movimiento coopera-

121

FINANCIAMIENTO DE EMPRESAS DE LA ECONOMÍA SOCIAL EN ARGENTINA

9 En Argentina la ley de cooperativas también estipula un 2% que las cooperativas deben
aportar, el cual se destina a financiar al Instituto Nacional de Asociativismo y Economía
Social (INAES).



tivo asegura una fuente de financiamiento que puede destinar tanto a
promover el desarrollo de nuevas cooperativas o ayudar el mejoramien-
to de las existentes. Incipientemente a partir de redes de la economía
social se están poniendo en marcha instrumentos financieros orienta-
dos a las necesidades específicas de las organizaciones integrantes de
la red y que cuentan con el aporte de fondos de la misma red. Algunos
ejemplos son: 

— SOFICATRA es una red conformada a partir de entidades financie-
ras de siete estados de Unión Europea que provee un mecanismo
de financiación para empresas cooperativas, mutuales, asociacio-
nes y empresas participativas.10 La metodología de financiamien-
to es asociarse con este tipo de empresas pero sólo financieramente
y un porcentaje que representa una minoría dentro de la totalidad
del patrimonio de ellas. Esto permite brindar mayores montos y pla-
zos que los que estas empresas de la economía social podrían con-
seguir a través de instrumentos tradicionales de financiamiento,
incluyendo el financiamiento bancario. La otra ventaja es que esta
forma de financiar respeta la forma jurídica y la forma de gestión
decida por los asociados de las empresas de la economía social.

— El Coopfond de Italia es el fondo de promoción cooperativa forma-
do a partir del aporte del 3% de los excedentes económicos de las coo-
perativas adherentes a Legacoop (Lega Nazionale Cooperative e
Mutue) y de los patrimonios de las cooperativas en liquidación. Se
formó en 1993 y su capitalización inicial fue de 104.000 euros. Finan-
cia promoción, consolidación y desarrollo de cooperativas existen-
tes y nuevas y además cuenta con un fondo y una línea de leasing para
brindar financiamiento a las cooperativas de la red. La inversión pre-
vista para el 2005 asciende a un monto cercano a los 2.800.000 euros.
Además en Italia encontramos otro ejemplo que es el de CFI (Indus-
trial Finance Company), que es una organización, creada en 1986,
conformada a partir de aportes de por los tres sindicatos mas impor-
tantes de Italia y tres federaciones de cooperativas (Legacoop es una
de ellas) que brinda “capital de riesgo” para que los trabajadores de
empresas quebradas puedan adquirir la empresa y conformados
como cooperativa ponerla en marcha además de financiar a coope-
rativas de producción, de trabajo y sociales. 
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— Movimiento Desjardins, es la institución financiera más importan-
te de Québec y está constituida por una red de cajas de créditos coo-
perativas desperdigadas a lo largo de Québec. El movimiento brinda
financiamiento directamente a través de las cajas de crédito loca-
les que financian a las empresas de economía social de su entor-
no geográfico. Algunas cajas crean fondos sociales a partir de
excedentes no distribuidos para financiar a jóvenes emprendedo-
res o auto empleados en microemprendimientos. Aunque en gene-
ral el movimiento tiene como objetivo financiar a las empresas de
economía social, existe una caja de crédito “Caisses d’èconomie des
travailleuses et travailleurs de Québec” que brinda poyo financie-
ros exclusivamente a empresas de economía social a partir de fon-
dos que aportan sindicatos de trabajadores. Financian a sindicatos,
cooperativas y organizaciones comunitarias y culturales a través de
líneas de créditos especialmente diseñadas. Esta caja de crédito es
una de las más rentables del movimiento Desjardins. 

4. Fondos de inversión social y bancos éticos: estos fondos buscan finan-
ciar proyectos vinculados con emprendimientos que tengan un objeti-
vo social. Los fondos se captan de personas, empresas, bancos, agentes
del sector privado que deseen que sus inversiones se destinen a la con-
secución conjunta de una determinada rentabilidad (generalmente menor
que la que presentan otras alternativas de inversión) y objetivos socia-
les. Estos fondos son ofrecidos por bancos éticos/sociales como otra alter-
nativa de inversión más dentro del espectro de productos bancarios que
ofrecen a sus clientes. En pos de alcanzar el doble objetivo de rentabi-
lidad - objetivos sociales los fondos buscan invertir en cooperativas,
mutuales, asociaciones, organizaciones sin fines de lucro, instituciones
micro financieras o financiando directamente a determinados grupos que
no tienen acceso al financiamiento tradicional. La ayuda financiera pue-
de darse a través de préstamos, garantías, mecanismos de leasing o direc-
tamente participación en el capital social de las empresas de la economía
social. Los bancos éticos son organizaciones cumplen la misma función
de intermediación que un banco tradicional pero con adhesión a crite-
rios “éticos” lo que les da una orientación hacia segmentos específicos.
Esta orientación se manifiesta en invertir sólo en cierto tipo de proyec-
tos: ambientales, sociales, que promuevan el desarrollo sustentable, por
ejemplo. Es así como producen (generan) conocimientos específicos
sobre los sectores excluidos o racionados por el sistema financiero tra-
dicional, conocimientos que les permiten evaluar los proyectos conside-
rando también aspectos como la calidad de proyecto o emprendimiento
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junto con los factores económicos. Ejemplos de bancos que ofrecen este
tipo de instrumentos son: GLS Gemeinschaftsbank (Alemania), Merkur
(Dinamarca), EkoBnaken, compañías financieras como NEF (New Fra-
ternal Economy) Finance Company y bancos cooperativos como es el
caso de Crédal y Hefboom (Bélgica), MAG2 Finance (Italia).

Las nuevas formas de financiamiento para la economía social que
encontramos en Québec y en Europa tienen algunos rasgos que son
importantes de resaltar: 

— fuerte intervención del Estado, ya sea aportando fondos para finan-
ciamiento, para asistencia técnica u otorgando ventajas impositivas;

— cada uno de los instrumentos ha desarrollado estrategias innova-
doras respecto de los instrumentos financieros tradicionales del
mercado de capitales en aspectos tales como: la clientela a la cual
se dirigen, el tipo de producto (instrumento financiero) que ofre-
cen, su forma de gobierno y el contexto institucional en el cual los
fondos se desarrollan, siendo que varios se integran con el plane-
amiento estratégico en el plano local y regional;

— además de tener como sujetos de financiamiento al sector de la eco-
nomía social muchos de los instrumentos han desarrollado conoci-
mientos en la atención del sector de las micro y pequeñas empresas,
por el mayor potencial en cuanto a la creación de trabajo;

— financian a sectores tradicionalmente excluidos del acceso al finan-
ciamiento tradicional;

— la mayoría de estos instrumentos están orientados al crédito, ya sea
a través del otorgamiento de préstamos o de garantías;

— con la excepción de los bancos éticos, que deben ajustarse a las nor-
mativas de los bancos centrales de cada país, la mayoría de los ins-
trumentos financieros aquí relevados carecen de un marco
jurídico - legal que regule su funcionamiento, proteja los derechos
de los inversores y de los prestatarios. El desarrollo de un marco
legal adecuado que pueda incorporar a todas las experiencias es un
desafío, que principalmente, en la Unión Europa ha tomado rele-
vancia ya que se verifica una tendencia a la armonización y coor-
dinación legislativa en todos los aspectos.

Latinoamérica es escenario de incipientes iniciativas que están ponien-
do en marcha proyectos que implican el uso de nuevos instrumentos finan-
cieros. El instrumento más utilizado en esta región para brindar acceso
a las personas excluidas del sector financiero tradicional es el microcré-
dito, que pueden llevar adelante tanto organizaciones no gubernamen-
tales, asociaciones, cooperativas o bancos (las organizaciones que dan
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acceso al microcrédito se agrupan bajo el concepto de Instituciones Micro-
financieras o IMFs). Asimismo han surgido instrumentos de ahorro des-
de los sectores sociales marginados financieramente que son innovadoras
en la forma a través de la cual buscan resolver este vacío institucional.
Por ejemplo: los fondos rotatorios de ahorro y crédito (pasanacus o ros-
cas) y los anticréticos. Los instrumentos microfinancieros se han dejado
fuera del campo de análisis del presente trabajo de investigación al ser
objeto de otros dos trabajos que forman parte del presente libro.

A través del recorrido por los diferentes tipos de instrumentos que otras
experiencias de la economía social han puesto en marcha y comparan-
do con la situación actual que se verifica en Argentina se puede decir que
las iniciativas son pocas y remiten a la misma variante de instrumento:
el microcrédito. Pero como se verá más adelante en este trabajo de inves-
tigación los emprendimientos de la economía social, que abarcan un con-
junto muy heterogéneo de actividades y formas jurídicas, necesitan de un
espectro de instrumentos financieros que puedan ir adaptándose a las
diversidad necesidades que estos emprendimientos requieren. La expe-
riencia internacional y nacional nos muestra que el microcrédito es un
instrumento adecuado para financiar micro-empresas y/o emprendimien-
tos que generan autoempleo. Claramente la situación de organizaciones
como las empresas recuperadas y las cooperativas de trabajo, por ser
emprendimientos con mayores requerimientos de bienes de capital y de
capital de trabajo, que los anteriormente nombrados, necesitan de ins-
trumentos que tiendan a financiar mayores montos, con mayores plazos
y condiciones más flexibles.11 A la vez necesitan nuevos instrumentos y
la generación de nuevas prácticas de parte de las autoridades políticas,
de las universidades y las organizaciones públicas. En este sentido la revi-
sión efectuada sobre los instrumentos financieros para la economía social
de Canadá y Europa debe sernos de utilidad para aprehender las ideas
más creativas y aplicables a nuestro país para ponerlas en marcha en pos
de encaminarnos hacia la generación de posibilidades concretas de acom-
pañamiento y desarrollo para el sector de las empresas recuperadas y las
cooperativas. Lógicamente, como sucedió en estos lugares, el desarrollar
instrumentos similares llevará un proceso largo de aprendizaje pero que
si no es puesto en marcha nunca será realizado.
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11 Esto se debe a que tanto empresas recuperadas como cooperativas de trabajo clasi-
fican dentro de la categoría general de “pequeñas y medianas empresas”, por cantidad de
empleados, niveles de ventas, escala de producción y trayectoria histórica lo que no impli-
ca que adopten la misma lógica de gestión y forma de organizar la producción y las rela-
ciones laborales al interior de la fábrica que una empresa capitalista.(Fajn, 2003; Fajn y
Rebón, 2005; GCBA, 2003; Ona, 2003 y 2005; UBA-Facultad de Filosofía y Letras, 2002).



3. La situación legal

3.1 La situación legal de las empresas recuperadas

A continuación se muestran las distintas situaciones legales que se pre-
sentan en la actualidad, las que definen la propiedad de los edificios, mue-
bles útiles y bienes intangibles de las empresas recuperadas entrevistadas
(Cuadro 1). Luego se tratará el tema de la forma jurídica que las mismas
adoptan ya que también incumbe a la esfera legal de las mismas.

Cuadro 1: Situación legal de las empresas recuperadas entrevistadas

Situación Legal Cantidad Porcentaje
Expropiación por 2 años 8 24
Expropiación por 2 años + prórroga 3 9
Expropiación Definitiva 9 26
Convenio de continuidad de producción con el juez 5 15
Propietarios Edificio 2 6
Alquilan otro edificio 1 3
Situación sin resolver* 1 3
Sin datos 5 15

Fuente: Elaboración propia en base a entrevistas realizadas.
Nota: La situación sin resolver corresponde a un caso complejísimo en cuanto al tema de los derechos de pro-
piedad. Se trata del caso de la ER Buenos Aires Una Empresa Nacional (B.A.U.E.N.), la cual actualmente fun-
ciona en un edificio cuyos dueños originales no presentaron la quiebra, aunque tienen enormes deudas con
diferentes organismos y agentes privados, pero sí quebraron unos inquilinos que estaban a cargo del alquiler y
la explotación el servicio. Actualmente están trabajando pero sin una salida clara todavía respecto de las posi-
bilidades de expropiación, o no, que podrían tener.

Cada una de las distintas situaciones registradas representan alterna-
tivas muy diferentes para los socios de las empresas recuperadas, sobre
todo porque implican un nivel de responsabilidad distinto de parte de
los trabajadores. Estos diferentes estatus legales que pueden darse en la
realidad juegan un rol importante en el proceso de recuperación y pues-
ta a producir nuevamente de la empresa, ya que les permiten contar con
mayor o menor disponibilidad de los bienes de la empresa anterior.

En primer lugar hay que aclarar que la mayor parte de los procesos de
recuperación de estas empresas tienen un origen ilegal12 (sin que eso sig-
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12 El término de “origen ilegal” se refiere a que en las primeras etapas de los procesos
de recuperación, la ocupación y uso de las instalaciones de la empresa fallida no tiene nin-
guna cobertura legal avalada por la Ley de Concursos y Quiebras.



nifique ilegítimo), dado que el primer paso de la recuperación consiste
justamente en la toma de las instalaciones por parte de los trabajadores
para evitar el posible vaciamiento de la misma ante el abandono de los
patrones ya sea debido al pedido o sanción de la quiebra y con el objeti-
vo de preservar las fuentes de trabajo (Rebón, 2004; Fajn y Rebón, 2005).
Cabe aclarar que la mayoría de los procesos de quiebras que desembo-
can en procesos de recuperación por parte de los trabajadores son casos
de quiebras fraudulentas que se acompañan con procesos de vaciamien-
to de la empresa. El proceso de recuperación de una empresa pasa por
diferentes etapas, las que se observaron, a partir de las entrevistas reali-
zadas, son: lograr el control de la empresa y sus medios de producción,
ocupándola o tomándola si es necesario, constituir la cooperativa de tra-
bajo, negociar con el dueño o juez para poder comenzar la producción
y luego poder buscar la expropiación, ya sea temporaria o definitiva.13

Por esta razón la búsqueda de cobertura legal es uno de los puntos cen-
trales, ya que a medida de que los procesos de recuperación avanzan y
los trabajadores se organizan y comienzan a pensar en retomar la pro-
ducción también se presenta el dilema de bajo qué figura legal se per-
mitirá la continuidad de la explotación de esa fábrica. Esta etapa requiere
de sentarse a negociar, por un lado, con el juez o síndico a cargo del con-
curso preventivo o de la quiebra, ya que es alguno de estos dos funcio-
narios los que tienen a su cargo la administración de los bienes de la
empresa. Y por otro lado también se debe conversar con el resto de los
acreedores de la empresa, ya que ellos igualmente ostentan derechos
sobre la misma en pos de lo que se les adeuda.

La Ley de Concursos y Quiebras (LCQ) N° 24.522 es la que regula estos
procesos en nuestro país. La misma ha sido reformada en el año 2002,
como parte del paquete de negociación con el Fondo Monetario Inter-
nacional y tiene una nueva reforma pendiente con media sanción de la
Cámara de Diputados.14

Esta ley contempla la diversidad de situaciones que se pueden dar en
los expedientes legales que se inician con el llamado a concurso preven-
tivo de una empresa o el pedido de quiebra. La diferencia esencial entre
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13 La figura de la expropiación definitiva se encuentra vigente sólo en la Ciudad de Bue-
nos Aires.

14 La reforma que está en la Cámara de Senadores propone los siguientes puntos: 1)
continuidad inmediata de la producción con la conformación de una cooperativa de tra-
bajo, 2) igualar el status de los créditos laborales y prendarios, 3) adjudicación directa de
los bienes de la fábrica a los trabajadores sin pasar por una licitación o subasta y 4) sus-
pensión de ejecuciones prendarias e hipotecarias. Para más información, ver: www.fabri-
casrecuperadas.org.ar



estas dos situaciones es que el concurso preventivo es voluntario, es decir
que el mismo empresario que se ve envuelto en una situación económica
y financiera comprometida utiliza este mecanismo legal para negociar con
sus acreedores una reducción del pasivo de la empresa. Así el objetivo prin-
cipal del concurso preventivo es la reducción de las deudas y no el cobro
de las mismas, aunque se pacta un nuevo esquema de pagos dentro del
acuerdo de quita del pasivo. Si el acuerdo no llega o sí llega pero no es hon-
rado a futuro se procede a la quiebra. Esto implicará la liquidación de la
empresa y sus bienes para asegurar el pago a los acreedores.15

Cuando directamente se solicita la quiebra de una empresa, por acre-
edores de la misma o por el mismo empresario, el proceso legal que se
sigue es similar al del concurso preventivo en cuanto a la comprobación
de deudas. La diferencia esencial es que los procesos de quiebra siem-
pre terminan en la liquidación de la empresa con el objetivo de pagar par-
cialmente las deudas que habían quedado impagas. Es claro que el
concurso preventivo se orienta a solucionar una situación de iliquidez
temporaria mientras que la quiebra tiende a poner fin a una circunstan-
cia de insolvencia. Otra diferencia entre el concurso preventivo y la quie-
bra es que el primero apunta a preservar la explotación económica de
la empresa y en consecuencia los puestos de trabajo mientras que como
la quiebra termina con el remate de la empresa no hay seguridad de que
la empresa y por ende los puestos de trabajo sean conservados. Otro
aspecto a resaltar de los procesos de quiebra es que el dinero que se con-
sigue con el remate de la empresa no es similar al valor de la misma en
el mercado. Esta situación contribuye a que luego de la liquidación de
la empresa las deudas sean pagadas, pero nunca se satisfacen los mon-
tos de las deudas originalmente contraídas por la empresa, ya que pre-
viamente hay un proceso de renegociación de estas deudas. Esto último
incluye a los trabajadores, que como tales son acreedores laborales con
privilegio de cobro (acreedores laborales quirografarios), pero el privi-
legio asegura que vayan a cobrar algo por la deuda por la deuda pero no
su totalidad. Esta última circunstancia es esperada por los trabajadores
con anterioridad a la culminación de los procesos de quiebra ya que la
historia industrial reciente les había mostrado conclusiones similares.
Ante esta posibilidad de ausencia de indemnización monetaria la lucha
por la recuperación de los puestos de trabajo se intensifica ya que esta
circunstancia estuvo acompañada por una coyuntura económica, social
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15 Cabe aclarar que generalmente el monto por el cual se liquida la empresa no alcan-
za para cubrir todas las deudas que la empresa mantenía con sus acreedores, incluyendo
a los trabajadores.



y política que no aseguraba la reinserción de estos trabajadores en el mer-
cado laboral.16

Además del concurso preventivo y la quiebra se puede llegar a un con-
venio con el juez que establece la continuidad de producción, esta es una
figura prevista en la LCQ, art. N° 189 a 195. La continuidad es decisión
del juez que entiende en la quiebra, previo informe del síndico y tiende
a proteger el valor de la empresa. Más específicamente el Artículo N° 190
de dicha ley prevé que los trabajadores se hagan cargo de la explotación
de la empresa, con dos requisitos: que representen las dos terceras par-
tes del personal en actividad o de los acreedores laborales y que mien-
tras dure este periodo deberán actuar bajo la forma de cooperativa de
trabajo. De este requisito legal podemos observar que la adopción de una
forma cooperativa no responde una concepción cooperativista origina-
ria en estos trabajadores sino más bien a la necesidad de adoptar una
forma legal que les permita retomar la producción y que no les impli-
que altos costos en su constitución.(Rebón, 2004; Fajn y Rebón, 2005;
GCBA, 2003).

Los trabajadores que pretenden mantener la empresa funcionando se
amparan en esta última figura, aunque el juez puede denegar la solicitud.
La mayoría de los casos de recuperación de empresas se origina cuando
los trabajadores se enteran de la situación de endeudamiento de la empre-
sa, lo cual puede darse cuando se abre el llamado al concurso preventi-
vo o cuando algún acreedor solicita la quiebra. Pero no es hasta la
inminente clausura de la fábrica cuando los trabajadores se movilizan y
comienzan el proceso de recuperación de sus fuentes de trabajos, lo cual
suele darse al decretarse la quiebra, situación que tiene solamente dos sali-
das, la continuidad de producción o la liquidación de la empresa.

Complementariamente a la figura de continuidad de producción la
LCQ prevé la “compra en funcionamiento” de la empresa o “cramdown”
en su artículo N° 48. Este instituto legal prevé que la empresa en con-
curso preventivo puede comprarse antes de que se declare su quiebra.
Los posibles compradores pueden ser todas las sociedades comerciales
contempladas por la ley respectiva17, cooperativas y sociedades con par-
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16 A fines de 2001 la economía argentina mostraba altos índices de desempleo y caída
del producto bruto interno y de la producción industrial, como resultado de las políticas
públicas aplicadas durante la década del noventa que promovieron la apertura del mer-
cado argentino, la implatación de un tipo de cambio sobrevaluado y la flexibilización de
las condiciones laborales, entre otras. La combinación de apertura comercial y un tipo de
cambio fijo y sobrevaluado respecto de las divisas más importantes coadyuvó a que el teji-
do industrial y productivo se erosionara por la pérdida de competitividad. 

17 Ley de Sociedades Comerciales N° 19.550.



ticipación estatal. La ley prevé un periodo de 230 días hábiles para que
el juez designe síndico y comiencen las presentaciones de acreedores y
verificaciones de sus deudas, propuestas de pagos, elaboración del esta-
do de la situación patrimonial de la empresa, entre otros. Esto se llama
“periodo de exclusividad”. Luego de ese periodo se abre un registro de
todos los acreedores y terceros interesados en adquirir la empresa en fun-
cionamiento, entre los cuales pueden estar los trabajadores. Ahora bien,
¿es concreta la posibilidad de que los trabajadores constituidos en coo-
perativa de trabajo puedan adquirir la empresa en esta oportunidad? La
chance es concreta desde el punto de vista de las habilitaciones legales
que deben cumplir los trabajadores, pero no es tan real esta posibilidad
teniendo en cuenta que para poder concretar esa compra se debe dispo-
ner de dinero para hacerlo, cosa que los trabajadores no poseen debido
a que ellos mismos son acreedores de la empresa y que por su condición
de trabajadores desempleados les es difícil tanto disponer de efectivo
como de poder acceder a un crédito. 

Sin embargo hay dos cuestiones que no se consideran en este proce-
so y que deberían jugar a favor de los trabajadores, primero que las deu-
das laborales puedan ser reconocidas en parte de pago por la empresa
en su totalidad y segundo que se tenga en cuenta el valor generado por
los mismos trabajadores mientras mantuvieron la empresa funcionan-
do en ese proceso ya que en términos de valores inmobiliarios y comer-
ciales es claro que no es lo mismo el valor de venta de una empresa que
estuvo cerrada que la de una que se mantuvo en funcionamiento. Estos
dos aspectos están siendo considerados en la reforma a la LCQ que en
la actualidad cuenta con media sanción de la Cámara de Diputados y está
a la espera de ser tratada por la Cámara de Senadores.

La figura que predomina entre las empresas recuperadas entrevista-
das es la de la expropiación, según se observa en el Cuadro 1. La mis-
ma requiere de la sanción de una ley por parte del gobierno para su
ejecución. La expropiación es un acto unilateral, constitucionalmente
reconocido, por el cual el Estado priva de la propiedad de un bien al titu-
lar del derecho con fines de utilidad pública mediante la calificación por
ley e indemnización integral del valor de aquel bien. El ejemplo más
común de expropiación es la de propiedades por donde pasará una futu-
ra ruta o autopista. Una característica primordial de la misma es la excep-
cionalidad, dado que se encuentran en juego derechos de raigambre
constitucional18 e intereses contradictorios entre los particulares y el
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18 Los derechos relacionados con la propiedad están garantizados por los Artículos Nº 14
(derecho a la propiedad) y el Nº 17 (derecho de inviolabilidad de la propiedad) de la Consti-



Estado sobre la utilidad del bien en cuestión. Justamente por esto últi-
mo es que los actos de expropiación se realizan de manera excepcional
en el tiempo y por razones que involucran la utilidad pública. Los nive-
les de gobierno autorizados para realizar expropiaciones son el nacio-
nal y el provincial, dependiendo de la jurisdicción del territorio donde
se realiza la expropiación.19

La expropiación puede ser temporaria o definitiva. La temporaria se
aprueba por 2 años, ya sea a título gratuito u oneroso. Luego de ese perio-
do el juez de la quiebra puede decidir liquidar la empresa, en cuyo caso
la misma sale a remate y los trabajadores que estuvieron hasta ese
momento explotándola pueden ser uno de los posibles compradores. Otra
situación que puede darse es que se pida una prórroga de la expropia-
ción por 3 años más, para lo cual debe sancionarse una nueva ley. Así,
el total de años que puede durar una expropiación temporaria es de 5
años. Luego de ese periodo siguen existiendo las mismas posibilidades
que cuando se vence el primer periodo de la expropiación. La conclu-
sión ideal de este proceso sería que los trabajadores que recuperaron la
empresa pudieran juntar los fondos para comprar la empresa durante
el periodo que están a cargo de la explotación de la empresa, pero vere-
mos más adelante que no siempre se logra este objetivo.

La figura de la expropiación definitiva recientemente ha sido aplica-
da por el Gobierno de la Ciudad de Buenos Aires (GCBA),20 gracias a la
promoción y apoyo de la ley que consiguió uno de los movimientos que
agrupan a las empresas recuperadas. Esta figura contiene los mismos ele-
mentos esenciales que la expropiación temporaria, con el adicional que
en este caso el gobierno municipal realiza la expropiación de manera defi-
nitiva. Veamos qué implica esto. 

El GCBA cede a título oneroso, es decir contra el pago de lo desem-
bolsado por el gobierno inmuebles ya expropiados, como así también
otros bienes muebles y útiles y bienes intangibles que pertenecieran a
la empresa fallida. O sea que el GCBA los compra a la quiebra para
cederlos a cada una de las ERs y les da la posibilidad de devolver el
dinero como si les hubieran otorgado un crédito blando a los trabaja-
dores de la ER. El valor de la ER es decidido por el Banco Ciudad,
dependiente del gobierno municipal y esa tasación constituirá el mon-
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tución Nacional Argentina en vigencia desde 1994. Asimismo el derecho del gobierno de expro-
piar para utilidad pública está contemplado también en el Artículo Nº 17 de la Carta Magna.

19 El Gobierno de la Ciudad de Buenos Aires se asimilaría a un gobierno provincial por
el tipo de jurisdicción que ejerce sobre la ciudad.

20 La expropiación definitiva de 11 empresas recuperadas localizadas en la Ciudad de
Buenos Aires fue aprobada el 18 de noviembre de 2004.



to del préstamo y por lo tanto el monto a devolver por la empresa recu-
perada. Las condiciones del préstamo son ventajosas para un sector que
de otra manera no hubiera tenido la oportunidad de adquirir sus ins-
talaciones. Cable aclarar que esta figura legal de la expropiación defi-
nitiva hasta ahora sólo se conoce y se ha aplicado en el ámbito de la
ciudad de Buenos Aires. Esto establece claras diferencias geográficas
con las empresas recuperadas que se encuentran en la RMBA21 o en el
interior del país ya que los respectivos gobiernos no han ideado un ins-
trumento similar.

3.1.2 La situación legal de las cooperativas de trabajo

La situación de las cooperativas de trabajo es totalmente distinta. Des-
de su conformación tienen una identidad cooperativista definida y una
legislación que las regula.22 Estas se conforman a partir de un grupo de
personas que deciden encarar una actividad en conjunto bajo una for-
ma diferente a las de las sociedades comerciales. El conformarse como
cooperativa le imprime al desarrollo de la actividad un carácter diferen-
te basado en los principios esenciales de la solidaridad y la no búsque-
da de la maximización del lucro económico. 

Las cooperativas se definen, según la Alianza Cooperativa Internacio-
nal,23 como una asociación autónoma de personas que se han unido de
forma voluntaria para satisfacer sus necesidades y aspiraciones econó-
micas, sociales y culturales en común mediante una empresa de propie-
dad conjunta y de gestión democrática. Las cooperativas están basadas
en los valores de la autoayuda, auto responsabilidad, democracia, igual-
dad, equidad y solidaridad. En la tradición de sus fundadores, los socios
cooperativos hacen suyos los valores éticos de la honestidad, la transpa-
rencia, la responsabilidad y la vocación social.

Estas funcionan bajo ciertos principios, los principios cooperativos,
que marcan ciertas pautas que hacen al comportamiento de una empre-
sa cooperativa. Los mismos son:

1. adhesión voluntaria y abierta,
2. gestión democrática por parte de los socios,
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21 RMBA es la Región Metropolitana de Buenos Aires que abarca al distrito de la Ciu-
dad de autónoma de Buenos Aires y 41 partidos del conurbano bonaerense que pertene-
cen administrativamente a la provincia de Buenos Aires.

22 La Ley de Cooperativas es la Nº 20.337
23 La Declaración sobre la Identidad Cooperativa, Alianza Cooperativa Internacional:

www.ica.coop.



3. participación económica de los socios,
4. autonomía e independencia,
5. educación, formación e información,
6. cooperación entre cooperativas,
7. interés por la comunidad.

Aunque las empresas recuperadas terminan conformándose como
cooperativas, más específicamente como cooperativas de trabajo, el ori-
gen de la forma cooperativa claramente no es el mismo, para las ERs
el tomar esta forma es una cuestión de mera necesidad24 mientras que
para las cooperativas de trabajo la decisión de adoptar esa forma está
relacionada con la adhesión a otros principios y valores.25 Aún así esto
no implica que los trabajadores de las ERs no se sientan identificados
con los valores y principios cooperativos, sino que por el contrario en
general adhieren a los mismos, con el objetivo de encarar una nueva for-
ma de producir. Sin embargo la evidencia empírica muestra que han
adoptado una forma aún más horizontal y con mayor participación de
los trabajadores / socios para la toma de decisiones que la que adoptan
las cooperativas de trabajo tradicionales y que es la asamblea de aso-
ciados (sobre todo para decisiones fundamentales). Las cooperativas res-
petan mucho más las formas tradicionales de organización cooperativa:
la cooperativa encabezada por un Consejo de Administración, elegido
por los asociados y que los representa cada vez que se deba tomar una
decisión para la cooperativa. Es decir que actúan con una democracia
más representativa, mientras que las ERs actúan con una democracia
más directa. 

Otra diferencia que se verifica entre ambas es el tema de la retribu-
ción al trabajo (formalmente no es un salario sino que es un retiro a cuen-
ta de futuros excedentes) mientras en las CTs existe diferenciación salarial
entre quienes desempeñan distintos tipos de tareas: de producción, admi-
nistrativas y de gestión (Consejo de Administración) en la mayoría ERs,
según Fajn (2003) un 69,1%, está diferenciación no existe y cuando se
da es por decisión tomada en asamblea y tratan de reducir al mínimo
la diferencia entre escalas salariales (Fajn y Rebón, 2005).

Otra diferencia esencial se basa en los derechos de propiedad: las coo-
perativas de trabajo son propiedad de cada uno de los asociados, que para
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24 Esta previsto en la LCQ que los trabajadores que quieran optar por la continuidad
de la producción de la empresa una vez iniciado el proceso de quiebra deban constituir-
se como una cooperativa de trabajo.

25 A pesar de que las cooperativas de trabajo surgidas del cooperativismo adopten esta
forma 



constituir la cooperativa debieron integrar cuotas sociales (que represen-
tan lo que en una empresa capitalista son las acciones) que representan
el capital de la cooperativa y como tal funciona y es reconocida en el mer-
cado como una forma más, aunque distinta a la forma capitalista, de
organizar la producción de bienes o servicios en la economía. De esta
manera las cooperativas de trabajo cuentan desde un primer momento
con una identidad cierta. 

El contar con más claridad en relación con la forma jurídica y los dere-
chos de propiedad debiera implicar, o al menos podemos suponerlo, que
las cooperativas de trabajo poseen una ventaja por sobre las ERs a la hora
de presentarse a la sociedad, esto incluye el tema del acceso al financia-
miento. Las cooperativas de trabajo son, a diferencia de las ERs, orga-
nizaciones que cuentan con una situación más clara en relación a los
derechos de propiedad de los bienes de capital y trabajo. Además muchas
de estas cooperativas cuentan con una historia y una trayectoria que han
sostenido a lo largo de los años, lo que les otorga un determinado gra-
do de confiabilidad frente a las trayectorias más fortuitas que les ha toca-
do vivir a las empresas recuperadas en los últimos años. El hecho de
haber alcanzado cierta reputación en el mercado es una referencia muy
importante a la hora de negociar con los proveedores y clientes diferen-
tes formas de contratación y de pago.

4. La realidad de las empresas recuperadas y cooperativas de trabajo. 
Los resultados del trabajo de campo realizado

4.1Empresas recuperadas

A continuación se presentan los principales resultados del trabajo de
campo realizado (ver Nota metodológica). El trabajo de campo fue rea-
lizado en base a entrevistas realizadas a ERs localizadas principalmen-
te en la Ciudad Autónoma de Buenos Aires (CABA) y en la Región
Metropolitana de Buenos Aires (RMBA). Se entrevistaron 33 ERs de un
universo de 76 relevadas. El universo está conformado a partir de un tra-
bajo de relevamiento de las empresas recuperadas existentes en el terri-
torio de la República Argentina. Cabe aclarar que no existe un registro
único de las ERs de la Argentina en la actualidad y que el número total
de las mismas difiere según los autores (Fajn, 2003; UBA, 2002; GCBA,
2003) y según los criterios que tomen en cuenta, como por ejemplo si
están en proceso de lucha, si ya han adoptado una forma jurídica y si
han comenzado a producir, entre otros.
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Aquí se adopta el término de empresas recuperadas para aquellas coo-
perativas de trabajo que están conformadas a partir de la iniciativa de
un grupo de trabajadores que pertenecieron a una empresa que atrave-
só por un concurso preventivo o un proceso de quiebra, el cual puede
incluir un periodo donde la producción estuvo detenida o no y que lue-
go fueron reabiertas por éstos con el objetivo de preservar las fuentes de
trabajo. Cabe destacar que los trabajadores de las ERs se hacen cargo
no sólo de la fase productiva sino también de las tareas administrativas,
de gestión, de comercialización y ventas de la empresa una vez recupe-
rada y puesta a producir. Se diferencian de las cooperativas de trabajo
en su origen, estas últimas surgen desde el movimiento cooperativo sin
haber sido empresas que han pasado por un proceso de concurso pre-
ventivo/quiebra y posterior recuperación. Vale aclarar que estos concep-
tos surgen no sólo de una perspectiva teórica sino que emergen que un
proceso de ida y vuelta entre lo teórico y lo verificado en el trabajo cam-
po de la presente de investigación.

El universo relevado está conformado tanto por empresas recupera-
das que se encuentran en proceso de ocupación y resistencia, luchando
por obtener la legalidad suficiente como para retomar la producción y
por empresas recuperadas que ya se encuentran produciendo, con mayor
o menor antigüedad. El hecho de que cada día se sumen más trabaja-
dores a recuperar empresas demuestra que estamos ante la presencia de
un fenómeno dinámico y que sigue creciendo.26

Cuadro 2: Distribución geográfica de las empresas recuperadas

Capital Federal Buenos Aires Córdoba Corrientes Santa Fe Río Negro TOTAL
ERs Relevadas 26 42 3 2 2 1 76
ERs Entrevistadas 18 14 0 0 1 0 33

Fuente: Elaboración propia en base a entrevistas realizadas.

El Cuadro 2 expone la distribución geográfica de las empresas recu-
peradas en el territorio de la República Argentina. Se presentan tan-
to las empresas relevadas como las entrevistadas. Este cuadro nos
muestra una alta concentración de las empresas recuperadas en la Ciu-
dad de Buenos Aires y en la Provincia de Buenos Aires (aquí se inclu-
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26 La cantidad de concursos preventivos y quiebras registradas en Argentina des-
de enero de 2000 hasta abril de 2005 es de 10.990, según información publicada por
el Ministerio de Economía y Producción de la Nación en su página web
www.mecon.gov.ar/peconomica/basehome/infoeco.html, actualizado a junio de 2005.



yen tanto las de RMBA como las del interior de la provincia) lo que
coincide con el patrón de desarrollo industrial que ha caracterizado a
nuestro país durante las últimas décadas. Por esta razón es que las
entrevistas y el análisis posterior se centraron sobre las ERs en estas
localizaciones geográficas.

Si se tiene en cuenta el rubro de producción de las ERs entrevistadas
(Cuadro 3), se observa que un 84% de las mismas se dedican a la pro-
ducción de bienes (textil, editorial o gráfica, alimenticias, metalúrgicas,
químicas y otros rubros) mientras que sólo el 15% están dentro del sec-
tor servicios. En “otros rubros de producción” se incluyeron a las empre-
sas recuperadas dedicadas a la producción de bienes y servicios que
tienen escasa representación entre las que se entrevistaron, las activida-
des que desempeñan son: fabricación de muebles (1), maderera (1), ela-
boración óptica de automóviles (1), calera (1), cerámica para sanitarios
(1) y cristalería artesanal (1).

Cuadro: 3 Clasificación de las empresas recuperadas seleccionadas
por rubro de producción

Rubro Cantidad de ERs Porcentaje
Textil 3 9
Editorial o Gráficas 6 18 
Alimenticias 5 15 
Metalúrgicas 5 15 
Químicas 3 9 
Servicios 5 15 
Otros rubros de producción 6 18 

Fuente: Elaboración propia en base a entrevistas realizadas.

Cuadro 4: Distribución de las empresas recuperadas seleccionadas 
por cantidad de socios

Nº de Socios Cantidad de CTs Porcentaje
1 a 25 13 65,0
26 a 50 3 15,0 
+ de 50 4 20,0 

Fuente: Elaboración propia en base a entrevistas realizadas.

El cuadro anterior clasifica las ERs según la cantidad actual de
socios que las integran. Cabe destacar que en todas ellas la cantidad
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de trabajadores antes de la recuperación era mayor, aunque no llega-
ban a ser grandes empresas.27 A partir de los dos últimos cuadros, se
puede señalar que 28 del total de las ERs entrevistadas conformaban
y conforman en la actualidad el segmento de “pequeñas y medianas
empresas”.

4.2 De las cooperativas de trabajo

Como se dijo anteriormente las cooperativas de trabajo consideradas
para el presente trabajo de campo son aquellas que se conformaron des-
de el movimiento cooperativo. El Cuadro 5 muestra la distribución geo-
gráfica de las cooperativas de trabajo, tanto de aquellas relevadas como
de las entrevistadas.

Cuadro 5: Distribución geográfica de las cooperativas de trabajo

Capital Federal Buenos Aires TOTAL
Cantidad de CTs Relevadas 160 13 173 
Cantidad de CTs Entrevistadas 15 5 20 

Fuente: Elaboración propia en base a entrevistas realizadas.

En relación a los rubros de producción de las CTs, el Cuadro 6 mues-
tra un predominio entre las entrevistadas del rubro servicios. Entre los
que se encuentran: servicios profesionales, educativos, relacionados con
la salud, fletes y mudanzas, reparaciones y construcción. Mientras que
los rubros productivos no resultan, entre las CTs entrevistadas, tan repre-
sentativos como lo observado para las empresas recuperadas. La canti-
dad de editoriales o gráficas es menor que en el caso de las ERs pero para
las CTs representa el segundo rubro más frecuente junto con las coope-
rativas de trabajo que se dedican a la producción.28
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27 Los criterios que establecen la clasificación de la empresas en micro, pequeñas, media-
nas y grandes están regulados en la Ley Nº 25.300, la Resolución Nº 24/2001 de la Secre-
taría de la Pequeña y Mediana Empresa y la Nº 675/2002 de la Secretaría de la Pequeña
y Mediana Empresa y Desarrollo Regional del Ministerio de Economía. Estos criterios se
fijan por volumen de facturación y cantidad de trabajadores.

28 Los rubros de producción encontrados para las cooperativas de trabajo son: con-
fecciones en tela (1), fabricación y reparación de maquinaria (1) y elaboración de cris-
talería fina (1).



Cuadro 6: Clasificación de cooperativas entrevistadas por rubro de producción

Nº de Socios Cantidad de ERs Porcentaje
1 a 25 19 57,6
26 a 50 9 27,3 
+ de 50 5 15,2 

Fuente: Elaboración propia en base a entrevistas realizadas.

El Cuadro 7 muestra a continuación la distribución por socios de las
CTs entrevistadas, el cual muestra una situación similar a la que se pre-
senta con las empresas recuperadas. Al igual que para las ERs se obser-
va que la mayoría del total de las CTs entrevistadas (13 casos de 20) tiene
entre 1 y 25 socios, siendo poco frecuente que se presenten casos con más
de 25 socios (sólo 4 casos de 20). 

Cuadro 7: Distribución de las cooperativas de trabajo entrevistadas por socios

Rubro Cantidad de CTs Porcentaje
Editorial o Gráficas 3 15,0
Artesanías 1 5,0 
Servicios 13 65,0 
Producción 3 15,0 
TOTALES 20 100 

Fuente: Elaboración propia en base a entrevistas realizadas.

5. Fuentes de financiamiento de las empresas recuperadas 
y cooperativas de trabajo

Toda empresa que desarrolla actividades productivas necesita de fon-
dos para comenzar, desarrollar y, eventualmente, ampliar su capacidad
productiva. Las empresas recuperadas y las cooperativas de trabajo no
escapan a esta realidad. El objetivo de este apartado es relevar las fuen-
tes de financiamiento que se encontraron durante la realización del tra-
bajo de campo.

Las empresas recuperadas y las cooperativas de trabajo tienen dife-
rentes trayectorias históricas de vida empresarial y por este motivo pode-
mos suponer que las necesidades de financiamiento van a ser diferentes
ya que se encontrarían en distintos momentos de su ciclo organizacio-
nal. Mientras que en el caso de las CTs el ciclo no se vio interrumpido
en ningún momento, en las ERs sí. Es por esto que la recuperación de
la empresa en manos de sus trabajadores propone un nuevo ciclo orga-
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nizacional en la vida productiva de la misma (Fajn, 2004 y Fajn y Rebón,
2005). Es esta refundación de la empresa recuperada la que propone nue-
vos desafíos tanto en al ámbito de la gestión, producción y organización
interna, con el objetivo de mantener las fuentes de trabajo y generar una
empresa sustentable económica, financiera y socialmente.

En líneas generales el proceso de una empresa recuperada se puede
delinear de la siguiente manera:

1. Quiebra o Concurso preventivo de la empresa fallida: esta es la
instancia que moviliza en primer lugar a los trabajadores de la
empresa.

2. Inicio del proceso de recuperación: es la instancia de lucha, resis-
tencia, ocupación de la fábrica la cual ha sido abandonada por el
capitalista. La toma de las instalaciones se realizan con el objetivo
principal de preservar la integridad e las instalaciones y de las
maquinarias evitando posibles destrucciones o traslado de las mis-
mas fuera del ámbito fabril. Generalmente en esta instancia la pro-
ducción se para ya que el énfasis esta puesto en la lucha.

3. Control de la empresa recuperada: esta parte del proceso implica
asumir el control de la empresa por parte de los trabajadores, con-
formar la cooperativa de trabajo para poder lograr acuerdos lega-
les pos de brindar un grado de legalidad al proceso de recuperación
para retomar la producción. Muchas empresas recuperadas
comienzan a producir una vez lograda la cobertura legal necesaria.

4. Expropiación: esta es una instancia que implica hacer visible el fenó-
meno de recuperación de empresas para instalar en la agenda polí-
tica y pública el tema en pos de lograr mayor certidumbre en
relación a la propiedad de los medios de producción. Esta sería la
etapa en la cual se consolida la propiedad privada colectiva de los
medios de producción.

Durante este proceso global que implica la recuperación de una empre-
sa y de sus puestos de trabajo van apareciendo distintos requerimientos
de financiamiento. El trabajo de campo que se realizó indagó sobre todas
las fuentes de financiamiento a las que recurren las empresas recupera-
das y las cooperativas de trabajo y aunque el cuestionario inicial no con-
templó las distinción de diferentes fuentes de financiamiento según el
momento del ciclo organizacional en este trabajo nos centramos en las
fuentes de financiamiento que están asociadas a partir del inicio de lo
que Fajn y Rebón29 llaman el inicio de un nuevo ciclo organizacional para
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el caso de las empresas recuperadas ya que nos interesaba indagar espe-
cíficamente las formas de financiamiento a la que éstas recurren para la
puesta en marcha y continuidad de la producción. Como las cooperati-
vas de trabajo que se entrevistaron están produciendo se puede realizar
una comparación de entre ambos tipos de organizaciones. Aún así hay
que tener en cuenta que la trayectoria transitada por las CTs no es la mis-
ma que la de la ERs.

Para llevar adelante este análisis vamos a utilizar el concepto de fuen-
tes de financiamiento el que surge con el propósito de englobar todas
aquellas formas a las que las ERs y CTs recurren para obtener fondos:
créditos, subsidios, créditos comerciales, descubiertos en cuenta banca-
ria, descuento de cheques, ahorro, entre otros.30 Las fuentes de financia-
miento que se observan, a partir de las entrevistas realizadas, en estos
dos tipos de empresas son en algunos casos similares a los que acceden
las sociedades comerciales y otras son diferentes, sobre todo en el caso
de las ERs que por su situación particular deben buscar otros caminos
para lograr algún tipo de financiamiento. Esta dificultad se da sobre todo
con los proveedores de insumos de la empresa ya que salen de una mala
experiencia con la administración anterior y por lo tanto a la nueva ER
le cuesta reconstruir su reputación como buen cliente y pagador paga-
dor (Fajn y Rebón, 2005). Lo mismo sucede con los clientes, la ER debe
volver a demostrar la capacidad de producir productos de calidad, a un
precio conveniente, cumpliendo los plazos de entrega previstos y están-
dares de calidad.

Dentro de la categoría de fuentes de financiamiento se hace a la vez una
separación entre fuente principal y fuente secundaria de financiamiento.
La distinción se realiza sobre la base del monto otorgado. Por ejemplo,
las 4 empresas recuperadas que han recibido créditos también han reci-
bido subsidios, pero el monto de los créditos es en cada uno de los casos
mayor que el de los subsidios, por eso se los considera como “fuente prin-
cipal de financiamiento”.31 A continuación se presenta el Cuadro 8 con
las respuestas acerca de las fuentes de financiamiento de las empresas
recuperadas entrevistadas.
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30Las distintas fuentes de financiamiento surgen a partir del análisis de las entrevistas
realizadas en el trabajo de campo y a partir del marco conceptual que fue previamente expli-
citado.

31 A excepción de la Cooperativa Vitrofin que recientemente recibió un subsidio del mis-
mo programa que le otorgó el crédito por el mismo monto que el crédito, pero para otro
fin: la compra de un nuevo bien de capital para la cooperativa.



Cuadro 8: Fuentes de financiamiento de ERs entrevistadas

Fuentes de Financiamiento Fuente Principal % Fuente Secundaria
Subsidios 20 60,6% 4 
Créditos 4 12,1% 1 
Proveedores 3 9,1% 10 
Ayuda de otras ERs 5 15,2% 5 
Descuento de Cheques Descubierto Cta. Cte. – 0,0% 7 
Otros – 0,0% 2 
Ninguna 1 3,0% –

Fuente: Elaboración propia en base a entrevistas realizadas.

Como se observa, la mayoría (veinte de treinta y tres) de las ERs entre-
vistadas han obtenido alguna vez subsidios. Los subsidios son erogacio-
nes de dinero que puede realizar alguna esfera u organismo público, para
ser utilizado por la ER. Los subsidios tienen la característica que son a
título gratuito, es decir que no necesitan ser devueltos. Muchas de las
empresas recuperadas localizadas en la Ciudad de Buenos Aires han obte-
nido subsidios, ya que el gobierno de esta ciudad, a través de distintos
programas, ha brindado apoyo económico a las mismas. También se
encuentran subsidios otorgados por la Cámara de Diputados y el Minis-
terio de Producción de la Provincia de Buenos Aires, el Ministerio de Tra-
bajo de la Nación y el Plan Manos a la Obra del Ministerio de Desarrollo
Social32 de la Nación.33 Los montos de los subsidios son variables y no
existe, al menos a priori, un criterio claro de decisión en cuanto al mon-
to a otorgar. Sí se observa más concordancia cuando se trata del desti-
no de los fondos: capital de trabajo, reparación de edificios y
maquinarias, dos cuestiones claves para las ERs a la hora de comenzar
a producir nuevamente.

Los casos de empresas recuperadas que han obtenido créditos se
observan con una frecuencia menor a la de los subsidios, apenas 4 del
total de las 33 entrevistadas, lo que representa un 12,1% de las ERs
entrevistadas. Aquellas que han obtenido financiamiento a través de cré-
ditos son: 

— Cooperativa Obrera Gráfica Campichuelo (COGCAL)
— Cooperativa de trabajo cristalería Vitrofin
— Cooperativa de trabajo Lácteos Monte Castro
— Cooperativa de trabajo Evaquil
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32 La Cooperativa Vitrofin fue financiada por el Plan Manos a la Obra del Ministerio
de Desarrollo Social a través del Municipio de Cañada de Gomez.

33 En el Cuadro 12 se puede ver la cantidad de subsidios otorgados por cada organismo.



Los organismos que les han otorgado crédito a estas cooperativas son,
respectivamente: Banco de la Nación Argentina, Programa Redes en el
marco de Plan Manos a la Obra del Ministerio de Desarrollo Social de
la Nación, Banco Ciudad y Banco Credicoop (estos dos bancos otorga-
ron sendos créditos a la Cooperativa Lácteos Monte Castro) y por últi-
mo el Fondo Nacional para la creación y consolidación de
Microemprendimientos (FoMicro) del Banco de la Nación Argentina. Los
montos van desde los $6.000 hasta los $75.000 y el destino de estos fon-
dos varía, apareciendo la compra de inmuebles y de maquinaria y bien-
es de capital, tal como se explica más adelante para cada caso en
particular. Estos cuatro casos son interesantes de estudiar en mayor pro-
fundidad, ya que no se observa ningún patrón, en cuanto a los créditos,
relacionado con el rubro de producción o la localización geográfica de
estas empresas recuperadas.

El resto las fuentes de financiamiento (principal) que observamos en
las entrevistas representan 8 casos, que se distribuyen entre crédito de
proveedores y ayuda de otras empresas recuperadas. Las ERs que cuen-
tan con crédito a proveedores y ayuda de otras ERs como su fuente prin-
cipal de financiamiento no han tenido acceso a ninguna de las otras
fuentes anteriormente mencionadas. 

La ayuda de las otras ERs34 es una fuente de financiamiento que se ve
con cierta frecuencia tanto como fuente principal como fuente secunda-
ria. Para los casos en que se ve como fuente principal se trata de mon-
tos relevantes, algunos igualan los montos de algunos subsidios, pero se
diferencian de estos últimos por 2 razones. La primera tiene que ver con
la motivación de la ayuda: el motivo principal que lleva a una ER a pres-
tar dinero a otra que se está recuperando es la solidaridad con la situa-
ción y como forma de manifestar el apoyo hacia la ER que está
comenzando con su producción nuevamente. De esta manera las ERs van
creando lazos de solidaridad y de confianza y forjando una identidad como
grupo que se distingue de otras empresas que pasan por la misma situa-
ción. Se trata de una forma de ayuda concreta y visible que puede darse
a través de recursos monetarios o de derivación de trabajo excedente (esto
se verifica especialmente en el caso de las empresas recuperadas del rubro

LAS FINANZAS Y LA ECONOMÍA SOCIAL

142

34 La evidencia empírica en otros trabajos de investigación muestra la presencia de una
variedad de actores sociales que sobre todo en los momentos iniciales del proceso de recu-
peración brindan ayuda a las empresas recuperadas. Esta asistencia es mayormente una
ayuda social - moral que acompaña y asesora en la luche por la recuperación de los pues-
tos de trabajo, aunque a veces puede tomar la forma de recursos monetarios. Adicionalmen-
te la interacción con estos actores sociales va acompañando el proceso de formación de una
identidad propia de las ERs como movimiento social.(Fajn, 2003; UBA, 2002; Rebón, 2005)



gráfico). Mientras que el criterio para la asignación de un subsidio no es
la solidaridad sino que se encuentra inscripto en una estrategia de polí-
tica económica o como otra forma de ejecutar políticas sociales. Más allá
de que la motivación sea diferente el objetivo es coincidente: financiar la
recuperación y manutención del empleo en estas empresas. 

La segunda razón por la que se diferencian es que las ayudas entre ERs
generalmente se devuelven, sin interés, ni plazo de devolución, ni un cro-
nograma de pagos preestablecido. En cambio el subsidio no se devuel-
ve, aunque puede existir algún tipo de seguimiento de su uso de parte
el organismo que lo otorgó. Según lo manifestado en las entrevistas por
las empresas recuperadas que recibieron subsidios y ayuda de otras ERs
en algunos casos se verifica una diferencia temporal entre ambas fuen-
tes de financiamiento. La ayuda de otras ERs puede haberse recibido en
los momentos iniciales de la toma del control de la empresa y también
una vez retomada la producción.

Como se explicó anteriormente, para los casos en que las ayudas evi-
dencian un monto relativamente alto (en general los montos superan los
$10.000) similar a los de los subsidios, los destinos de los fondos son idén-
ticos a los de los primeros: capital de trabajo (para no depender exclu-
sivamente del trabajo a fazón),35 reparación de maquinarias, puesta a
punto de las instalaciones. Cuando la ayuda de las ERs se concreta en
montos menores, el destino está más relacionado con cuestiones como
reconectar servicios públicos cortados a la empresa en quiebra por fal-
ta de pago, pagar un adelanto para un alquiler, entre otros.

El tema de las fuentes de financiamiento en las CTs es un tema deli-
cado y los resultados que arrojaron las entrevistas no se acercan a lo que
se hubiera esperado. Dado que las cooperativas de trabajo cuentan un
esquema jurídico–legal con mayor certidumbre que con el cuentan las
empresas recuperadas, la lógica decía que deberían tener mayor acce-
so al financiamiento formal. 

Los resultados de las entrevistas muestran que en solamente dos casos
(Cooperativa de trabajo textil CONTEX y la Cooperativa de trabajo Decor
Service) se registraron créditos, en el primer caso otorgado por un orga-
nismo provincial de cooperativismo, el IPAC y la una Asociación de la
ciudad de Las Flores, y en el segundo, se trata de crédito otorgado por
un particular. Lo interesante es que ambos créditos se utilizaron para la
compra de instalaciones y capital de trabajo.
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35 Esta forma de trabajo implica que la empresa recuperada sólo aporta la mano de obra
en el servicio productivo ya que un tercero le encarga determinada producción y le pro-
vee de las materias primas y le impone la forma de elaboración y tiempos de producción.



Por otro lado con relación a la presencia de subsidios se verifica en
solamente tres cooperativas de trabajo: Cooperativa Trabajadores Uni-
dos por la Construcción, Manos del Delta y Cooperativa de trabajo El Pro-
fesional, las dos primeras localizadas en la provincia de Buenos Aires y
la tercera localizada en la Ciudad de Buenos Aires. Esto demuestra que
las cooperativas de trabajo entrevistadas cuentan con poco o casi nada
de apoyo económico-financiero de parte de los diferentes niveles de
gobierno como así también de los organismos específicos del coopera-
tivismo.

Cuadro 9: Fuentes de financiamiento de las cooperativas de trabajo entrevistadas

Fuentes de Financiamiento CTs Principal % Secundaria
Subsidios 3 15,0 –
Créditos 2 10,0 –
Proveedores 3 15,0 3
Ninguno 12 60,0 –
Descuento de Cheques o Descubierto en Cta. Cte. 0 0,0 –

Fuente: Elaboración propia en base a entrevistas realizadas.

El rango del monto de los subsidios que se han entregado tanto a
empresas recuperadas como a cooperativas de trabajo, se presenta a con-
tinuación:

Cuadro 10: Distribución de monto de subsidios entregados 
a las ERs y CTs entrevistadas

Rango Montos Cantidad de ERs % del Total Promedio Cantidad de CTs % del Total Promedio
$1 - $10.000 8 24,2 24,2 4 66,7 20,0
$11.000 - $20.000 7 21,2 21,2 2 33,3 10,0 
$21.000 - $40.000 8 24,2 24,2 0 0 0,0 
$40.000 - $60.000 7 21,2 21,2 0 0 0,0 
$61.000 - $80.000 3 9,1 9,1 0 0 0,0 
TOTAL 33 100 100 6 100% 30 

Fuente: Elaboración propia en base a entrevistas realizadas.

Con relación al acceso a subsidios por parte de empresas recupera-
das y cooperativas de trabajo se puede observar (Cuadro 10) que la can-
tidad de subsidios entregados a ERs es considerablemente mayor (33)
a la cantidad entregada a las CTs (6). En segundo término, el número de
subsidios para el caso de las ERs y de las CTs es mayor al número de ERs
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y CTs subsidiadas que se muestran en los Cuadros 8 y 9, respectivamen-
te. Esto se debe a que hay casos de empresas recuperadas y cooperati-
vas de trabajo que han recibido más de un subsidio.36 Si observamos las
cantidades promedio de los subsidios que ambas, empresas recuperadas
y cooperativas de trabajo entrevistadas, recibieron la situación que verí-
amos sería: en promedio, todas las ERs entrevistadas recibió un subsi-
dio y que en promedio un 30% de las CTs también.

En relación a los montos podemos ver que para el caso de las CTs un
67% (un 67% del 30% de la muestra) del total de los subsidios entrega-
dos se encuentran dentro del rango de $1 a $10.000 mientras que para
el mismo rango encontramos un 24% de los subsidios entregados a las
empresas recuperadas. Un 33% de los subsidios entregados a las CTs se
encuentran dentro del rango de $11.000 a $20.000, para el mismo rango
se observa un 21% de subsidios entregados a ERs. Para los demás ran-
gos se puede apreciar que se da una situación peculiar: las CTs no reci-
bieron subsidios por montos mayores a $20.000, las ERs sí y la frecuencia
con la que se observan solamente cae a partir de los $60.000. Esto refle-
ja la diversidad de montos que se han entregado a las ERs en concepto
de subsidios, lo que se relaciona con la existencia de criterios heterogé-
neos de decisión en cuanto a los montos y frecuencia de asignación de
los mismos. Esta diversidad puede atribuirse a la amplitud que el fenó-
meno de la recuperación de empresas ha tenido, ya que el mismo abar-
ca a empresas productoras de bienes y de servicios y en una variedad de
rubros productivos, cada uno de los cuales cuenta con especificidades pro-
pias que hacen que los montos para financiarse sean también variados.

A partir de las observaciones anteriores se puede apreciar que el mon-
to promedio de subsidios que se han otorgado a las ERs relevadas es
mayor que el mismo monto entregado a las CTs relevadas, siendo los mis-
mos $30.240 y $6.067, respectivamente (Cuadro 11). Además debemos
tener en cuenta que varias ERs al momento de la entrevista manifesta-
ron estar tramitando subsidios y que dado que no se tiene la certeza si
los han obtenido o no y el desconocimiento del monto que estaban
pidiendo, éstos no pudieron incluirse en el cuadro anterior. Sin embar-
go esta situación no se registró en el caso de las cooperativas de traba-
jo. Esto nos hace suponer que el monto total y promedio de subsidios
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36 Las empresas recuperadas son: Cooperativa de trabajo La Nueva Esperanza Ltda.,
Cooperativa de trabajo Vieytes Ltda., Cooperativa de trabajo Chilavert Artes Gráficas Ltda.,
Cooperativa de trabajo cristalería Vitrofin Ltda., Cooperativa de trabajo Olavarría Ltda.
y Artes Gráficas El Sol cooperativa de trabajo Ltda. Las cooperativas de trabajo son: Coo-
perativa de trabajadores unidos por la construcción Ltda., Manos del Delta cooperativa
de artesanos isleños y Cooperativa de trabajo El Profesional Ltda.



que las empresas recuperadas han recibido puede ser todavía mayor al
que se tiene relevado. 

Cuadro 11: Cálculo de la media y mediana* para los subsidios otorgados 
a ERs y CTs entrevistadas

Subsidios otorgados a ERs Subsidios otorgados a CTs
Mediana (en $) 25.000 2.000
Media (en $) 30.240 6.067

Fuente: Elaboración propia en base a entrevistas realizadas.
Nota: *: La media y la mediana son dos medidas estadísticas de tendencia central. Ambas medidas nos indican
la tendencia que tienen los datos de agruparse en torno de distintos valores. La media se calcula como el pro-
medio aritmético de los montos de los subsidios. La mediana es el valor para el cual la distribución de probabi-
lidad se divide en dos partes iguales.

Adicionalmente podemos apreciar que el monto promedio de los sub-
sidios, dado por la media, es mayor para las empresas recuperadas. El
monto promedio de los subsidios otorgados a cooperativas de trabajo
representa aproximadamente un 20% del monto promedio de los sub-
sidios otorgados a las empresas recuperadas (Cuadro 11).

El monto total de los subsidios otorgados a las empresas recuperadas
entrevistadas es apreciablemente mayor al que se le otorgó a las coope-
rativas de trabajo. Dado que el monto representa un importe cercano al
millón de pesos, a continuación se presenta un cuadro mostrando la dis-
tribución de los subsidios otorgados a ERs por organismo y monto total. 

Cuadro 12: Distribución de subsidios otorgados a ERs entrevistadas por organismo
y montos

Organismo Cantidad de Monto Monto %
Subsidios Total Promedio

G.C.B.A. 20 $ 687.433 $ 34.372 60,6
Ministerio de Trabajo de la Nación 6 $ 136.000 $ 22.667 18,2
Ministerio de Desarrollo Social de la Nación - Plan Redes 3 $ 107.500 $ 35.833 9,1
Ministerio de Producción de la Prov. de Bs. As. 1 $ 15.000 $ 15.000 3,0
Cámara de Diputados de la Prov. de Bs. As. 1 $ 10.000 $ 10.000 3,0
Otros 2 $ 42.000 $ 21.000 6,1

Fuente: Elaboración propia en base a entrevistas realizadas.

Se puede observar una concentración, tanto en monto como en can-
tidad, de subsidios entregados por el Gobierno de la Ciudad de Buenos
Aires. La mayoría de estos subsidios se entregaron entre el 2002 y el 2004
a través de la Dirección de Industria de la Subsecretaría de Producción
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del GCBA y la Corporación del Sur, en un solo caso. Los subsidios que
con más frecuencia aparecen otorgados por este gobierno son los corres-
pondientes al “Concurso Pymes 2003 y 2004” que fueron ambos orga-
nizados por la Dirección de Industria. La participación en estos concursos
estuvo solamente abierta a pymes (categoría dentro de la cual entran las
ERs) con domicilio fiscal y desarrollo de actividades productivas dentro
de la ciudad de Buenos Aires. Esta exigencia particular del GCBA intro-
duce un elemento que marca una desigualdad respecto de las ERs del
GBA, como del interior del país, ya que éstas sólo cuentan con posibili-
dades de acceder a programas o concursos de fondos públicos de orga-
nismos provinciales o nacionales, dentro de los cuales la competencia
por los fondos es mayor y por ende la posibilidad de acceder al subsi-
dio menor. 

Además se detectaron históricamente dos programas nacionales y dos
de la Provincia de Buenos Aires que otorgan subsidios a las empresas
recuperadas (Cuadro 12). Cabe aclarar que dichos programas no están
únicamente dirigidos a empresas recuperadas sino que tienen un alcan-
ce mayor en cuanto beneficiarios, con lo cual la competencia por los fon-
dos es mayor aún. 

La diferencia en cuanto al monto promedio otorgado por los distintos
organismos no es tan significativa como la que se aprecia con relación a
los montos totales. El Ministerio de Desarrollo Social de la Nación37 es
el organismo que muestra el mayor monto promedio, a pesar de que la
cantidad de subsidios otorgados y el monto total son considerablemen-
te menores que los que concedió el GCBA. El GCBA es el organismo públi-
co con mayor peso relativo en la entrega de subsidios con una
participación el orden del 60% del total de los subsidios relevados en las
entrevistas realizadas. Le siguen el Ministerio de Trabajo y el Ministerio
de Desarrollo Social, con un 18 y un 9 por ciento, respectivamente. Estos
datos evidencian, especialmente la mayor presencia relativa en cantidad
de subsidios otorgados, que el GCBA está poniendo especial énfasis polí-
tico y económico en apoyar al sector de empresas recuperadas.

Para el caso de las CTs entrevistadas, la distribución por organismo
y montos de los subsidios otorgados, los datos exhiben una situación dia-
metralmente diferente a la que se presentó para las empresas recupera-
das (Cuadro 13). Los organismos que han otorgado subsidios a las CTs
son menos que los que dieron subsidios a ERs y los montos también son
menores, situación ésta que anteriormente habíamos señalado (Cuadro
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37 Según las entrevistas realizadas el Ministerio de Desarrollo Social ha otorgado sub-
sidios a través de Plan Redes.



10). Los subsidios que otorgaron los organismos públicos de la Provin-
cia de Buenos Aires estuvieron ambos dirigidos a la misma cooperati-
va.38 Los que dio el Ministerio de Desarrollo Social de la Nación fueron
tres hacia una cooperativa y el restante hacia otra. Dos de estos cuatro
subsidios se otorgaron específicamente para que la cooperativa recien-
temente conformada tuviera la posibilidad de capacitarse,39 mientras que
los otros dos estuvieron enmarcados en el Plan Nacional Manos a la Obra
que lleva adelante dicho Ministerio.

Cuadro 13: Distribución de subsidios otorgados a CTs entrevistadas 
por organismo y montos

Organismo Cantidad de Monto Monto 
Subsidios Total Promedio %

Ministerio de Desarrollo Social de la Nación 4 $ 19.400 $ 4.850 66,7%
Ministerio de Desarrollo Social de la Prov de Bs. As. 1 $ 11.000 $ 11.000 16,7%
Instituto Provincial de Acción Cooperativa (IPAC) 1 $ 8.000 $ 8.000 16,7%

Fuente: Elaboración propia en base a entrevistas realizadas.

Otro aspecto que es importante de analizar es el destino de los fon-
dos otorgados como subsidios a las empresas recuperadas y a las coo-
perativas de trabajo. Algunos de los destinos que más se repiten son:

1. Clasificación del uso de los subsidios otorgados a las ERs entrevistadas
— Capital de trabajo: adquisición para reanudar o ampliar la produc-

ción, necesidad de cubrir mayores volúmenes de producción, dejar
de trabajar “a fazón”.

— Reparación de maquinarias y edificios para recomenzar la produc-
ción o habilitar espacios cerrados de las fábricas para incorporar-
los a la producción

— Capacitación en aspectos administrativos de la fábrica y capacita-
ción cooperativa

— Implementación de nuevas líneas de producción, mejoramiento de
las líneas de producción ya existentes

— Comercialización, aumentar la presencia de la marca propia en el
mercado, recuperar antiguos clientes, mejoramiento de la imagen
y publicidad

— Regularización de situaciones impositivas para vender al público:
pago de deudas, compra de controladores fiscales, entre otros.
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2. Clasificación del uso de los subsidios otorgados a las CTs entrevistadas
— Capacitación cooperativa y en cuestiones administrativas
— Capital de trabajo: compra de herramientas, adquisición de mer-

cadería de los socios para su posterior venta y de materias primas.

Se advierte que el destino más generalizado de los fondos de subsi-
dios es la ampliación o la renovación del capital del trabajo, tanto para
el caso de las empresas recuperadas como para las cooperativas de tra-
bajo, aunque ERs y CTs se encuentran en distintos momentos, para las
cooperativas de trabajo implica ampliar el volumen de producción, para
las empresas recuperadas financiar capital de trabajo les permite comen-
zar su actividad autónomamente para abandonar el trabajo para terce-
ros y producir con la propia marca. Además las CTs entrevistadas que
recibieron subsidios dedicaron esos fondos para la capacitación de sus
socios, ya sea en los diversos oficios en lo que se desempeñan los socios
o en capacitación cooperativa.

Para las empresas recuperadas resulta importante poder realizar gran-
des compras de insumos con los subsidios ya que por un lado consiguen
mejores condiciones de parte de los proveedores y por otro lado el hecho
de contar con un stock considerable de materias primas les permite
comenzar a reducir el trabajo “a la fazón” y comenzar a comercializar
productos con la marca propia.

Como mostramos anteriormente en los Cuadros 8 y 9 existe una diver-
sidad de fuentes de financiamiento a las cuales están recurriendo tanto
las empresas recuperadas como las cooperativas. Previamente centramos
nuestro análisis en los subsidios, por esto a continuación se explorarán
distintos aspectos que presentan los créditos que han sido otorgados a
ERs y a CTs. 

El Cuadro 14 presenta el rango de los montos y la cantidad de crédi-
tos otorgados a empresas recuperadas y cooperativas de trabajo, según
las entrevistas realizadas. Los créditos que fueron otorgados a las ERs
representan un 12,1% de las empresas recuperadas entrevistadas,40 mien-
tras que los otorgados a las CTs representan un 10%.41 La diferencia cuan-
titativa entre la cantidad de créditos otorgados a unas y otras no es de
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40 Los créditos a las empresas recuperadas están distribuidos de la siguiente manera:
la Cooperativa Obrera Gráfica Campichuelo, la Cooperativa de trabajo cristalería Vitro-
fin y la Cooperativa de trabajo Evaquil recibieron un crédito cada una. La Cooperativa de
trabajo Lácteos Monte Castro recibió tres créditos en distintos momentos del tiempo.

41 Las cooperativas de trabajo que recibieron son dos: Cooperativa de trabajo Decor Ser-
vice y la Cooperativa CONTEX, esta última obtuvo dos créditos.



la misma magnitud que la que observamos cuando analizamos el caso
de los subsidios. 

También se advierte una diferencia en cuanto al rango de los montos
de los créditos otorgados: la mayor parte de los créditos hacia las ERs
(un 83% de los créditos otorgados) no superan los $40.000, los créditos
hacia las CTs sólo están distribuidos entre 2 rangos que conjuntamen-
te van de los 21.000 a los 60.000 pesos. Mientras que dentro de los cré-
ditos otorgados a las empresas recuperadas hay sólo un crédito que
supere el valor de los otorgados a las cooperativas de trabajo que repre-
senta el 16,7% del total de los créditos otorgados. 

El Cuadro 10 reflejaba que los subsidios recibidos por las cooperati-
vas de trabajo eran, por el contrario los de los menores montos, mien-
tras que los otorgados a las empresas recuperadas estaban más
distribuidos en los diferentes rangos de montos de subsidios. Los Cua-
dros 14 y 15 nos muestran otra diferencia en este sentido y es que la dis-
tribución de los rangos está más concentrada en valores relativamente
más bajos para las empresas recuperadas (el 83% de los créditos otor-
gados son de hasta $40.000) y relativamente más altos para las coope-
rativas de trabajo (el 100% de los créditos otorgados van de los $21.000
a los $60.000). Esto nos estaría mostrando que el acceso a los subsidios
no depende de cómo están establecidos los derechos de propiedad, ya
que las empresas recuperadas, que son las que se encuentran en un esta-
do de inferioridad en este aspecto respecto de las cooperativas, son las
que más cantidad y mayor volumen de subsidios han recibido. Sino que
la mayor cantidad de subsidios recibidos por parte de las ERs (sobre todo
de las localizadas en la Ciudad de Buenos Aires) se condice con un con-
texto político favorable, dentro del cual el GCBA está poniendo especial
énfasis en el financiamiento de estas empresas para que puedan preser-
var y ampliar sus plantas, mejorar la producción y potencialmente cre-
ar más fuentes de trabajo.

Cuadro 14: Distribución de monto de créditos otorgados 
a las ERs y CTs entrevistadas

Montos Nº de Créditos ERs % Nº de Créditos CTs %
$1 - $10.000 2 33,3 – 0,0
$11.000 - $20.000 1 16,7 – 0,0
$21.000 - $40.000 2 33,3 1 16,7
$40.000 - $60.000 – 0,0 2 33,3
$61.000 o más 1 16,7 – 0,0

Fuente: Elaboración propia en base a entrevistas realizadas.
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Cuadro 15: Cálculo de la Media y la Mediana para los créditos 
a ERs y CTs entrevistadas

Créditos ERs Créditos CTs
Mediana (en $) 18.500 50.000
Media (en $) 27.667 46.667

Fuente: Elaboración propia en base a entrevistas realizadas.

A continuación en el Cuadro 16 se presentan los créditos que se han
otorgado a las empresas recuperadas clasificados por el organismo que
los otorgó y mostrando montos, plazos y tasa de interés pactada.

Cuadro 16: Distribución de los créditos otorgados 
a las ERs entrevistadas por organismo

Organismo Cantidad de Monto Plazo Tasa de %
Créditos interés

Banco de la Nación Argentina 1 $ 25.000 6 meses 6 % anual 16,7
FoMicro 1 $ 30.000 48 meses 7 % anual 16,7
Plan Redes - Mtrio de Desarrollo Social de la Nación 1 $ 75.000 24 meses 6 % anual 16,7
Banco Ciudad / GCBA 2 $ 12.000 20 meses Tasa cero 33,3
Banco Credicoop 1 $ 12.000 24 meses 8 % anual 16,7

Fuente: Elaboración propia en base a entrevistas realizadas.

Observamos que la cantidad de créditos otorgados está distribuida entre
diversos organismos, al contrario que en el caso de los subsidios, no se apre-
cia concentración alguna en un organismo específico. Las dos institucio-
nes que tienen mayor cantidad de créditos otorgados son el Banco Ciudad
de Buenos Aires y el Banco de la Nación Argentina, que suma el présta-
mo otorgado por $ 25.000 y el del programa FoMicro que depende de él.42

El monto total de los préstamos otorgados a las empresas recuperadas es
de $ 154.000, cantidad considerablemente menor al que las empresas recu-
peradas accedieron por la vía del subsidio. En cambio si comparamos el
monto promedio de los créditos con el monto promedio de los subsidios
que las ERs recibieron, la diferencia es cercana a los $2.500 a favor de estos
últimos (Cuadros 11 y 15). Esto nos está dejando ver que los créditos, aun-
que aparecen con menor frecuencia que los subsidios en la muestra, evi-
dencian montos promedios cercanos a los de los subsidios.
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Recuadro N° 1: Crédito de la Cooperativa de trabajo Cristalería Vitrofin Limitada -
Provincia de Santa Fe

La Cooperativa de trabajo cristalería Vitrofin Limitada está conformada des-
de el año 1995. La misma se formó a partir de un grupo de trabajadores de la
empresa Cristalería Vitrofin S.A. que cerró en enero del año 1995, debido a las
adversas condiciones que se planteaban en el mercado con la entrada de produc-
tos de importación a precios mucho más bajos. Ante esa situación los emplea-
dos de la empresa decidieron conformar una cooperativa de trabajo con el
objetivo primordial de mantener las fuentes de trabajo. La cooperativa se dedi-
ca a la producción artesanal de artículos de cristal soplado.

La idea de recuperarla empezó a tomar forma a finales del año 2001, cuan-
do el actual presidente de la cooperativa comenzó con algunas gestiones enca-
minadas a ese objetivo. En el 2003 la justicia les otorgó la custodia del edificio
a la cooperativa. 

Gracias a los aportes de un grupo de particulares de la localidad la coopera-
tiva logró comprar el inmueble en el remate. Para concretar este préstamo los
particulares conformaron un fondo inversión que les prestó el dinero a la coo-
perativa. Es un fondo de inversión con características muy particulares ya que
no hay plazo ni frecuencia de devolución estipulado, ya que a medida que la coo-
perativa puede y en función del excedente económico que obtiene le devuelve
el dinero al fondo. La prioridad fue recuperar una la segunda fuente de traba-
jo de la localidad, por cantidad de socios que tiene en la actualidad. 

A partir de la compra del edificio momento comenzaron a reacondicionar la
fábrica con el objetivo comenzar a producir nuevamente. En marzo de 2004 logra-
ron finalmente poner nuevamente en marcha la cristalería, en manos de la coo-
perativa que hoy cuenta con 65 asociados. 

Sólo después de recuperar la fábrica lograron conseguir un financiamiento
para con este propósito en mente llegaron hasta el Ministerio de Desarrollo Social
a pedir ayuda financiera para poner la fábrica a punto, que fue canalizada a tra-
vés de Plan Redes. Así se pudo otorgar a la cooperativa un crédito a través del
Municipio de Cañada de Gomez, un crédito de este Plan, para capital de traba-
jo y compra de herramientas. Las características de este financiamiento son: 

— Monto: $75.000
— Tasa de interés del 6% anual
— Plazo de devolución: 2 años con 6 meses de gracia de pago del capital.
Además de este financiamiento han recibido subsidios: en primer lugar uno

del Ministerio de Trabajo de la Nación que les otorgó $150 por mes por traba-
jo durante 6 meses partir de junio de 2004. Otro subsidio que recibieron más
reciente, uno del Ministerio de Desarrollo Social de la Nación, por $75.000 para
adquirir un horno de fusión lo que les permitirá ampliar su producción.
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El volumen de créditos que recibieron las cooperativas es cercano a
los $ 140.000, este valor es aproximado ya que uno de los créditos otor-
gado a una de las CTs se dio por la mitad de un inmueble unos años atrás
(Cuadro 17). El monto promedio de los créditos que recibieron las CTs
es mayor que el monto promedio de los subsidios (Cuadros 11 y 15),
situación que se puede explicar por el destino de los fondos, estos cré-
ditos se usaron para la adquisición de los inmuebles de las respectivas
cooperativas. Por otro lado podemos apreciar que la diferencia entre los
montos promedios de los créditos otorgados a ERs y a CTs no es la mis-
ma que observamos con anterioridad para el caso de los subsidios. La
disparidad se da a favor de las CTs, que muestran un mayor monto pro-
medio de créditos que las ERs (Cuadro 15) y la diferencia entre ambos
promedios es sensiblemente menor. Esto podría estar denotando que el
acceso a los subsidios es más dificultoso para las CTs que para las ERs
mientras que el acceso al crédito parecería encontrarlas en una situación
casi de igualdad, ya que a pesar de que los montos denotan menores
divergencias, mientras las ERs que recibieron créditos representan un
12,1% de la muestra, las CTs que se financiaron de la misma manera son
el 10% del total de las cooperativas de trabajo entrevistadas.

Recuadro N° 2: Cooperativa de trabajo Obrera Grafica Campichuelo Limitada

La cooperativa surge a partir de la privatización de la impresión del boletín
oficial de Republica Argentina, en Noviembre de 1992. 

Se trata de un caso atípico de recuperación de las fuentes de trabajadores por
parte de los mismos trabajadores porque no medió una situación de quiebra de
la empresa anterior. Situación que favoreció el tema de la propiedad del edifi-
cio donde funcionan, ya que fue cedido por el Estado.

La cooperativa se dedica al rubro gráfico, específicamente a la impresión de
formularios de automotores y folletería varia. Aunque la condición de haber sido
una empresa estatal le impide realizar ciertos tipos de trabajo con dependencias
estatales.

Esta empresa recuperada obtuvo un crédito del Banco Nación, a través de una
línea para pequeñas y medianas empresas. Las condiciones de este crédito son:

— Monto: $25.000
— Tasa de interés: 7 % anual
— Plazo de devolución: 6 meses

Por esto es relevante examinar la relación que existe entre acceso al
crédito y la situación de los derechos de propiedad. Esta última se pue-
de clasificar en: claros (la propiedad de los inmuebles es de la coopera-
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tiva de trabajo o empresa recuperada) o difusos (no coinciden los due-
ños legales de los inmuebles con los dueños de hecho).43 El caso de los
derechos de propiedad difusos apunta a reflejar específicamente la situa-
ción de las expropiaciones temporarias (aprobadas o en trámite de pró-
rroga), de funcionamiento con autorización del juez o síndico de la
quiebra o convenio de alquiler (acordado con el juez de la quiebra para
las ERs y con el propietario del inmueble para las CTs que alquilan). Cabe
aclarar que una de las CTs entrevistadas cuenta con un lugar físico de
funcionamiento que coincide con el domicilio de alguno de los socios.
Este caso se incluyó en los derechos de propiedad claros.

Cuadro 17: Distribución de los créditos otorgados a CTs entrevistadas por
organismo

Organismo Cantidad de Monto Plazo Tasa de %
Créditos interés

Liga Comercial Las Flores 1 $ 30.000 24 meses 4 % anual 33,3
IPAC 1 $ 60.000 (a) 48 meses 18 % anual 33,3
Inmobiliaria 1 $ 50.000 (b) 48 meses sin datos 33,3

Fuente: Elaboración propia en base a entrevistas realizadas.

Cuadro 18: Relación entre derechos de propiedad y créditos otorgados 
a ERs y CTs entrevistadas

Derechos de propiedad Cantidad ERs Cantidad % Cantidad CTs Cantidad %
de Créditos de Créditos

Claros 1 1 100% 17 3 18%
Difusos 32 3 9% 3 0 0%

Fuente: Elaboración propia en base a entrevistas realizadas.

Las CTs por la antigüedad del movimiento cooperativo y por la tra-
yectoria del mismo en nuestro país cuentan con un mayor respaldo ins-
titucional. Sin embargo, y a pesar que un 85% de las cooperativas de
trabajo entrevistadas tienen claramente establecidos sus derechos de pro-
piedad, un 18% de las mismas ha podido acceder a un crédito a lo lar-
go de su historia. 
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El fenómeno de las ERs siendo más reciente que el cooperativo en
nuestro país, ha logrado un acceso al crédito que está cerca del alcan-
zado por las cooperativas (un 11,7% de las ERs entrevistadas tuvieron
algún crédito). Este hecho es valioso ya que los derechos de propiedad
en un 96% de las ERs entrevistadas no están establecidos. Aunque este
fenómeno está actualmente experimentado serias dificultades en resol-
ver las situaciones relacionadas con la propiedad de los inmuebles de las
fábricas, sobre todo en los lugares en donde el poder de reclamo ante las
autoridades se encuentra más diluido, como es el caso de las ERs que
se encuentran en territorio bonaerense.

Las experiencias que más rápidamente tendieron a resolver los pro-
blemas relacionados con la propiedad y con el acceso a fondos, son las
que se localizan en la Ciudad de Buenos Aires. Dos de las cuatro empre-
sas recuperadas que accedieron a créditos y 17 de las 23 que han reci-
bido subsidios se encuentran en la Ciudad de Buenos Aires, de las cuales
16 han recibido subsidios del GCBA (no de manera excluyente).

Adicionalmente de las 18 ERs entrevistadas que están localizadas en
la Ciudad de Buenos Aires 10 han sido incluidas en la Ley Nº 1529/2004
de Expropiación Definitiva (un 30% de la muestra) y por ende han logra-
do resolver la situación relativa a la propiedad de los inmuebles. Los edi-
ficios expropiados definitivamente, y cedidos a título oneroso a las ERs
por el GCBA, serán la garantía del crédito que les hace el GCBA para acce-
der a la compra de los edificios sin tener que pasar por el proceso judi-
cial convencional que establece la Ley de Concursos y Quiebras. Por lo
que se puede apreciar que la importancia socio-económica que revisten
estas empresas recuperadas para el gobierno actual se refleja en accio-
nes concretas que crea una discriminación positiva por la localización
geográfica de las mismas.

Recuadro 3: Cooperativa de trabajo Lácteos Monte Castro

Esta cooperativa fue conformada en octubre del 2002, después que de la
empresa Luis del Valle Murua S.A. quebrara un año antes. Los actuales socios
pidieron la continuidad de la firma al juez de la quiebra, y agrupados en coope-
rativa, retomaron la producción. En octubre de 2003 la Legislatura del Gobier-
no de la Ciudad de Buenos Aires sancionó la ley de expropiación del inmueble,
bienes muebles, marcas y patentes y se las cedió en comodato a la cooperativa
mientras continuara con la actividad productiva (Ley N° 1.159/2003). En la actua-
lidad el edificio que ocupa la fábrica lo alquilan, mientras que el inmueble expro-
piado corresponde a las antiguas oficinas administrativas.

La cooperativa se dedica a la producción de quesos, siendo su producto más
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conocido la muzzarella “Séptimo Varón”. En la actualidad la cooperativa cuen-
ta con 6 socios, aunque en la mejor época de la empresa llegaron a ser 52 tra-
bajadores en relación de dependencia.

Con el objetivo de renovar su planta de elaboración y para la adquisición de
materia prima pidieron y obtuvieron un crédito en el Banco Ciudad. Durante el
2003 el Banco les prestó $ 6.000, con línea “tasa cero” que comercializa, el cual
tuvo tres meses de gracia, lo devolvieron en 20 cuotas y luego en el 2004 pacta-
ron una renovación por el mismo monto, con las mismas condiciones y aún hoy
están terminando de pagarlo.

Además obtuvieron un préstamo del Banco Credicoop durante el 2003 por
$12.000 a una tasa de interés del 8% anual a 24 meses para la adquisición de
materia prima, este préstamo ya fue devuelto en su totalidad. 

Cabe resaltar que la cooperativa Lácteos Monte Castro fue una de las doce
empresas recuperadas de la Ciudad de Buenos Aires incluida en la ley de expro-
piación definitiva que se aprobó en noviembre de 2004. Por medio de dicha ley
el G.C.B.A. les dona con cargo los bienes muebles y bienes intangibles de la
empresa anterior, que ya se los había cedido en comodato en la ley de expropia-
ción 1.159/03 y también las habilitaciones necesarias para el normal funciona-
miento de la fábrica.

Recuadro 4: Cooperativa de trabajo Evaquil Limitada

La cooperativa de trabajo Evaquil fue conformada en septiembre de 2002 a
partir de la quiebra de la empresa ALSICON S.A., 2 años antes. Actualmente la
fábrica está integrada por 10 asociados, cuando en su mejor momento de pro-
ducción la empresa anterior llegó a contar con una plantilla de 60 trabajadores.

Esta empresa recuperada se dedica a la producción de evaporadores de alu-
minio para heladeras familiares. Sector productivo que fue desfavorecido por
la coyuntura económica de la década del noventa. Hoy su mercado se ha amplia-
do gracias a que, desde la devaluación de principios de 2002, se reactivó el uso
y fabricación de repuestos para heladeras (y otros electrodomésticos). Aun así
gran cantidad de sus antiguos clientes que eran fábricas de heladeras instaladas
en Argentina, han cerrado y se dedican mayoritariamente al mercado de repues-
tos. 

A diferencia de las empresas recuperadas en la ciudad de Buenos Aires, las
localizadas en la provincia de Buenos Aires, como es este caso (Evaquil está en
Quilmes), tienen mayores obstáculos a la hora de gestionar políticamente la san-
ción las leyes de expropiación, pero aún así esta empresa recuperada pudo obte-
ner la expropiación. La primera ley le otorgaba el uso de los inmuebles y muebles
por 2 años y más tarde se sancionó una ley que le dio una prorroga por 5 años
a la expropiación inicial.

Con el fin de obtener financiamiento para su capital de trabajo la cooperati-
va obtuvo en agosto de 2004 un subsidio del Ministerio de Trabajo de la Nación
con constaba de $500 por cada socio, por única vez, de lo cual resulta que les
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dieron un subsidio por $5.000. Luego presentaron un proyecto para obtener finan-
ciamiento del Fondo Nacional para la creación y consolidación de Microempren-
dimientos (FoMicro) que llevan adelante conjuntamente el Banco de la Nación
Argentina y la Subsecretaría Pyme del Ministerio de Economía y Producción de
la Nación. El FoMicro les otorgó un préstamo por $30.000 para financiar la com-
pra de un equipo de pintura y materia prima. Las condiciones del préstamo son: 

7% de tasa de interés anual
48 meses de plazo de devolución
6 meses de gracia para el pago del capital
Aunque hace aproximadamente 3 meses pudieron empezar a vivir de su tra-

bajo, el financiamiento les permite tener en stock una masa crítica de insumos
que les da flexibilidad a la hora de poder aceptar trabajos.

Recuadro 5: Cooperativa de Trabajo CONTEX Ltda.

La cooperativa de trabajo CONTEX de la localidad de Las Flores (Provincia
de Buenos Aires) se conformó durante el año 1998 y cuenta actualmente con 23
asociados y 10 más a prueba para ser próximamente incorporados. La actividad
principal que realizan son confecciones en tela plana, como camisas y guarda-
polvos.

Para iniciar sus actividades productivas alquilaron un pequeño edificio de la
localidad, al poco tiempo debieron mudarse para ampliar la producción y final-
mente lograron adquirir el inmuebles donde actualmente funciona la coopera-
tiva. 

La compra del inmueble se concretó a través de un crédito a tasa subsidia-
da conjuntamente por el IPAC (Instituto Provincial de Acción Cooperativa) y el
Banco Provincia de Buenos Aires. El monto del crédito fue de 60.000 dólares,
la tasa anual del 18%, de la cual el IPAC subsidió un 7% y el Banco Provincia
de Buenos Aires un 2%, con 6 meses de gracia. Ellos pagaron 40.000 dólares del
total y la suma restante la aportó un inversor local como aporte de capital a la
cooperativa (hoy es un asociado más).

Además una asociación local la Liga Comercial de Las Flores les otorgó un
préstamo de $30.000 a 24 meses, con 6 meses de gracia a una tasa del 4% para
la compra de materia prima (tela).

Recuadro 6: Cooperativa de trabajo Decor Service Limitada

Esta cooperativa se encuentra radicada en la ciudad de Buenos Aires desde
el 1977. Su actividad principal es la colocación de alfombras, revestimientos y
pisos flotantes. En la actualidad está conformada por 15 socios. 

Como la mayoría de las cooperativas tienen dificultades para acceder al finan-
ciamiento, esta aún más al tratarse de una cooperativa de trabajo cuyo produc-
to es un servicio. Aún así gracias a la coyuntura económica favorable de la década
del noventa pudieron acceder a la compra de la oficina, que actualmente ocu-
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pan. El crédito fue proveído por la misma inmobiliaria que les vendió el inmue-
ble y financió la mitad del mismo, por un monto aproximado de 30.000 dólares.
El plazo del mismo era a 4 años pero lo pagaron en 2 años debido a la situación
próspera de la cooperativa que tenía un gran flujo de trabajos. Luego de la deba-
cle económica de la Argentina, disminuyo su actividad y hoy se les dificulta enor-
memente el acceso a cualquier tipo de financiamiento debido a las garantías que
exigen, según manifestó el entrevistado.

6. El lado de la oferta: diferentes alternativas de financiamiento 
para empresas recuperadas y cooperativas de trabajo

La oferta de financiamiento, créditos o subsidios, que están dirigidas
al sector cooperativo no abundan. Existen diversos programas públicos
de subsidios y créditos a los cuales las empresas recuperadas y las coo-
perativas de trabajo podrían tener acceso. Pero esto no necesariamen-
te implica que estén específicamente diseñados de acuerdo a las
necesidades de las mismas.

El trabajo de campo realizado permitió la identificación de casos
especiales: empresas recuperadas y cooperativas que accedieron a cré-
ditos y subsidios. Como se mostró anteriormente (Cuadros 12, 13 y 16)
es alta la frecuencia con la que aparecen los organismos públicos guber-
namentales (municipales, provinciales o nacionales) como actores den-
tro del financiamiento a ERs y CTs, y en menor medida organizaciones
privadas. 

Por esto a continuación vamos a explicar algunos de los programas
de organismos, públicos o privados, que otorgaron financiamiento a algu-
nos de los actores entrevistados.

6.1. Subsidio: Gobierno de la Ciudad de Buenos Aires - Subsecretaría 
de Producción - Dirección de Industria

Según los resultados que arroja el trabajo de campo de la presente
investigación, el Gobierno de la Ciudad de Buenos Aires ha estado otor-
gando subsidios a las empresas recuperadas desde el año 2001. Pero lo
ha venido haciendo de manera dispersa en sus distintas dependencias
y sin un criterio claro de asignación de los recursos ni de transparencia
en la información relacionada a los trámites pertinentes. Por esta razón
se dificulta la reconstrucción de la historia de los subsidios que se han
otorgado desde el 2001 hasta la fecha. 
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A continuación se expondrá una línea de subsidios que el GCBA puso
en marcha en el año 2004. Durante ese año se implementó desde la Direc-
ción de Industria dependiente de la Subsecretaria de Producción un con-
curso orientado a “Empresas Continuadoras de Unidades Productivas”
que se encuentra en el marco del Programa Fondo para el Desarrollo de
Proveedores. 

La puesta en marcha de un programa de este tipo responde, aunque
no exclusivamente, a un reclamo político que las mismas empresas recu-
peradas vienen realizando al Gobierno de la Ciudad de Buenos Aires, en
coincidencia con la necesidad de éstas de fondos para la ampliación de
sus líneas de producción o mejoramiento de los servicios. A partir de esta
necesidad concreta los estamentos políticos y burocráticos comenzaron
a evaluar distintas alternativas para las ERs, desde las leyes de expropia-
ción temporaria y definitiva, hasta líneas de subsidios como el que esta-
mos explicando. Así surgió el área de empresas recuperadas dentro de
la Dirección de Industria de la Subsecretaria de Producción del GCBA.

Las “empresas continuadoras de unidades de producción” (ECUP)
están definidas en el articulado de la ley y son aquellas que cumplen con
los siguientes requisitos (Resolución SPTyDS N° 625 del 8/09/2004):

— Deben estar formalmente constituidas como cooperativas de trabajo;
— La cooperativa tiene que haber sido conformada como una alter-

nativa para lograr la continuidad de un proceso productivo de una
empresa que dejó de funcionar, y además: poseer sentencia firme
de quiebra, o sus asociados haber adquirido el uso legítimo de los
bienes productivos, o tratarse de una empresa estatal privatizada
bajo la forma de cooperativa de trabajo;

— Los socios deben ser en su mayoría ex - empleados de la empresa
que cesó.

Vemos que los requisitos para calificar como ECUP son coincidentes
con lo que explicitamos en el presente trabajo como “empresa recupe-
rada”, con lo que podemos apreciar que es una definición acorde con la
realidad que relevamos.

Los objetivos principales del Programa de financiar a las empresas con-
tinuadoras de unidades de producción, según la reglamentación, son la
recomposición del capital de trabajo y la preservación de fuentes de tra-
bajo. El financiamiento se materializó a través del otorgamiento de sub-
sidios para llevar adelante determinados proyectos, previamente
presentados por las ECUP, cuya duración no podrían superar los doce
meses. Las características de los subsidios otorgados a través de este con-
curso son las siguientes:
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— Plazo de ejecución del proyecto: 12 meses
— Destino de los fondos: inversión en capital de trabajo 
— Monto máximo por empresa y por proyecto: $ 75.000 y hasta un

máximo del 75% del valor del proyecto, el 25% lo aportaría la
empresa.

— Monto Total en subsidios: $ 700.000.

Además de encuadrar en la definición de ECUP, aquellas empresas que
se presentaron para el subsidio debieron adjuntar una serie de documen-
tación que involucraba información general y contable de la empresa,
información técnica del proyecto y flujo de fondos con y sin el proyec-
to. Los formularios, que son tres, tienen un diseño relativamente sim-
ple, apuntan a relevar la situación actual de la empresa (al momento de
la presentación) y la potencialidad del proyecto presentado y su aporte
para la empresa. Junto con estos elementos de decisión, el concurso pre-
vé una visita para corroborar la información presentada y definir la deci-
sión respecto del otorgamiento del subsidio y el monto.

Los formularios solicitados a las empresas recuperadas para el otor-
gamiento del subsidio responden a una lógica de evaluación económi-
ca-financiera y técnica tradicional, es decir, siguiendo los criterios que
se aplican a la evaluación de cualquier proyecto de inversión. El uso de
este instrumental económico de evaluación, sin embargo, en este caso,
está matizado por una consideración especial hacia las ERs que el GCBA
aplica. Por ejemplo, el mismo concurso otorgaba subsidios a empresas
tradicionales, como por ejemplo sociedades anónimas, a las que les soli-
citaba la suscripción de un seguro de caución previo otorgamiento del
subsidio. Esta condición es para las ERs imposible de cumplir, ya que
dada la situación legal que involucra procesos de quiebras, no existe un
mercado asegurador o aseguradora que las incluya.

Los subsidios comenzaron a otorgarse a partir de los meses de octu-
bre y noviembre de 2004, y en el marco de este concurso se aprobaron
17 subsidios a empresas recuperadas (Cuadro 19). El proceso de entre-
ga consiste primero en la firma de un “Acta acuerdo” en la cual se expli-
citan las condiciones del otorgamiento de los fondos: plazo de
ejecución, desembolso, forma de pago, aplicación de los recursos, obli-
gaciones del beneficiario, entre otras. Es importante destacar que según
el acta acuerdo modelo los plazos de materialización del subsidio son
45 días corridos a partir de la firma del acta y previa apertura de una
cuenta bancaria en el Banco Ciudad de Buenos Aires en la que se depo-
sitaran los fondos del subsidio. Sin embargo el depósito efectivo de los
fondos estaba demorando aproximadamente 2 meses, según manifesta-
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ron funcionarios de la dependencia del GCBA. La razón principal de la
demora consistía en que las mismas empresas demoraban la apertura
de la cuenta bancaria.44 Al momento que se realizó el trabajo de campo
de la presente investigación pocas de las ERs beneficiadas con este sub-
sidio habían recibido los fondos.

A continuación se presenta un listado de las empresas recuperadas
beneficiadas con el subsidio, montos otorgados y destino de los fondos.
A partir de dicho listado se observa que el monto total aportado por el
GCBA para las ERs es de $ 628.433, de un total de $700.000 que se des-
tinaron en este edición del concurso, siendo el subsidio promedio otor-
gado de $41.896. 

Cuadro 19: Listado de Empresas Recuperadas beneficiadas 
con el subsidio ECUP 2004 del GCBA

Empresa recuperada Monto aprobadoMonto total
Cooperativa de trabajo 18 de diciembre Ltda.

Rubro: textil, confección de trajes
Destino: adquisición de materias primas para disminuir la producción a fazón $15.000 $20.000

Cooperativa de trabajo Artes Gráficas El Sol Ltda.
Rubro: gráfica
Destino: adquisición de capital de trabajo para encarar trabajos de mayor 
envergadura y licitaciones $60.000 $93.000

Cooperativa de trabajo Buenos Aires Una Empresa Nacional Ltda. (BAUEN)
Rubro: hotel 3 estrellas, salones para conferencias
Destino: renovación de las cañerías para mejorar los servicios de hotelería $12.000 $14.000

Cooperativa de trabajo Cefomar Ltda. 
Rubro: editorial
Destino: incrementar el capital de trabajo para la edición de libros propios $33.750 $45.000

Cooperativa de trabajo Chilavert Artes Gráficas Ltda.
Rubro: gráfica
Destino: adquisisicón de papel para la impresión, capacitación del presonal y 
renovación de infraestructura $40.000 $53.333

Cooperativa de trabajo Coopespel/Envases industriales Ltda.
Rubro: fabricaicón de bolsas de papel de fondo cosido para la industria
Destino: aumentar el stock de papel para poder tomar pedidos de mayor 
volumen y restablecer su posición en el mercado y encarar un proyecto 
de exportación $60.000 $80.000

Cooperativa de trabajo Diógenes Taborda Ltda.
Rubro: metalúrgica
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Destino: adicionar una línea de producción para completar una línea 
completa de piezas $60.000 $89.000

Cooperativa de trabajo Gráfica Patricios Ltda.
Rubro: gráfica
Destino: reparación y puesta a punto de una máquina de impresión; 
adquisición de materia prima $64.733 $85.000

Cooperativa de trabajo la Argentina Ltda.
Rubro: alimenticia - panadería
Destino: aumentar el capital de trabajo para incrementar el volumen de producción$13.200 $17.600

Cooperativa de trabajo La Nueva Esperanza Ltda.
Rubro: alimenticia - fábrica de grisines
Destino: aumentar el capital de trabajo para expandirse dentro del mercado 
con marca propia $52.500 $70.000

Cooperativa de trabajo Lácteos Monte Castro Ltda.
Rubro: láctea - fábrica de muzzarella
Destino: incrementar el stock de materia prima con el obljetivo de aumentar 
la producción y venta. Mejorar la estructura de costos por mayor volumen 
de compra de materia prima $25.000 $34.000

Cooperativa de trabajo Maderera Córdoba Ltda.
Rubro: carpintería
Destino: Regularizar los requisitos fiscales para venta minorista con la compra de 
un controlador fiscal. Adquisición de herramientas y compra de stock de madera $41.250 55.000

Cooperativa de trabajo obrera Gráfica Campichuelo Ltda.
Rubro: gráfica - formularios
Destino: mejoramiento de los formularios para evitar falsificaciones. 
Adquisición de materia prima para los nuevos formularios en cantidad $60.000 $80.000

Cooperativa de trabajo Textil Ceres Ltda.
Rubro: textil
Destino; adquisición de equipamento nuevo para la confección de nuevos 
productos, compra de materia prima $20.000 $27.000

Cooperativa de trabajo Viniplast ltda.
Rubro: textil - fabricación de telas vinílicas
Destino: adquisición de materia prima y maquinarias para incorporar tecnología 
en el estampado de telas plásticas $71.000 $94.000

Fuente: Dir. de Industria, GCBA

También observamos que, como explicita la reglamentación correspon-
diente, los fondos estarán destinados a ampliar el capital de trabajo de
las ERs, a la refacción de infraestructura y maquinarias y a la incorpo-
ración de nuevas líneas de producción. La importancia de este destino
para estas empresas reside en el hecho que la compra en grandes volú-
menes de materias primas les permite disminuir sus costos de produc-
ción y reemplazar producción a la fazón por producción con la marca
propia. El objetivo de la mayoría de estas compras de insumos en canti-
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dades importantes es la recuperación del lugar del mercado perdido cuan-
do la empresa fallida cerró y sus productos se retiraron del mercado.

Al momento que se realizó la entrevista con los funcionarios del GCBA
no se había realizado ninguna de las auditorías previstas según la regla-
mentación del concurso, por lo que no se cuenta con una evaluación acer-
ca de la marcha y resultado del uso de los subsidios por parte de las
empresas recuperadas. Pero en base a los proyectos presentados, apro-
bados y financiados observamos que los mismos representan un volu-
men de financiamiento importante para las ERs de la Ciudad de Buenos
Aires que permitirá la ampliación de la producción de estas empresas
con el consecuente impacto positivo sobre su volumen de ventas, ingre-
sos y por ende en los montos (mayores) de los salarios de los socios de
las cooperativas.

6.2. Créditos

6.2.1 Gobierno de la Ciudad de Buenos Aires / Banco Ciudad

El Gobierno de la Ciudad de Buenos Aires ha puesto en marcha para-
lelamente con la entrega de subsidios diversas líneas de créditos orien-
tadas para el sector de la micro, pequeña y empresa que otorga a través
de la Dirección de Industria. Según la entrevista que mantuvimos con
funcionarios del área municipal esta línea es de difícil acceso para las
empresas recuperadas ya que se les dificulta el cumplimiento de la tota-
lidad de los requisitos exigidos. 

Aun así a partir de noviembre del 2004 el GCBA conjuntamente con
el Banco Ciudad de Buenos Aires han implementado una línea especial
de financiamiento exclusivamente orientada a las empresas recuperadas
de la ciudad incluidas en la Ley Nº 1529 de expropiación definitiva san-
cionada durante el 2004.

Uno de los objetivos por los que la norma fue aprobada reside en la
necesidad de darles a los trabajadores de estas empresas un instrumen-
to para enfrentar la crisis de desocupación y subempleo, manteniendo
sus fuentes de trabajo. Previamente leyes de expropiación temporaria fue-
ron sancionadas, por medio de las cuales se declaró la utilidad pública
de los inmuebles y las maquinarias, instalaciones y demás bienes mue-
bles necesarios para la producción.

Las ERs favorecidas con esta línea crediticia son: Cooperativa de tra-
bajo Vieytes Ltda., Cooperativa de trabajo Chilavert Artes Gráficas
Ltda., Cooperativa de trabajo La Nueva Esperanza Ltda., Cooperativa
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de trabajo Diógenes Taborda Ltda., Cooperativa de trabajo Cooperpel
envases industriales Ltda., Cooperativa de trabajo Vinilplast Ltda., Coo-
perativa de trabajo 18 de diciembre Ltda., Cooperativa de trabajo Grá-
fica Patricios Ltda., Cooperativa de trabajo La Argentina Ltda.,
Cooperativa de trabajo Fénix Salud Ltda. y Cooperativa de trabajo
Maderera Córdoba Ltda.

A estas ERs el GCBA cede a título oneroso los inmuebles que ante-
riormente habían sido expropiados temporalmente por dos años. El
objetivo es dar una solución al conflicto que plantea ante la sociedad y
ante la ley la ocupación temporaria de un edificio cuya propiedad está
indefinida.

A través de esta ley el gobierno municipal compra los inmuebles y se
los vende directamente a las ERs contra la constitución de una hipote-
ca, la cual se levantará en el momento que se termine de pagar el res-
pectivo inmueble. La condición para la realización de esta operación es
que las empresas recuperadas, constituidas en cooperativas de trabajo,
continúen “...con la explotación productiva con fines solidarios, autoges-
tionarios y cooperativos...”

La determinación del monto a abonar por las ERs será el que GCBA
deba abonar a los titulares de los inmuebles en concepto de indemniza-
ción expropiatoria, el mismo monto surgirá según tasación del Banco
Ciudad de Buenos Aires.

La financiación tendrá las siguientes condiciones:
— Monto: según tasación del inmueble realizada por el Banco Ciudad 
— Plazo: hasta 20 años
— Cuotas: pago semestrales 
— Período de gracia: 3 años desde celebrado el contrato de compra-

venta
— Tasa de interés: tasa LIBOR45

El proceso de tasación por parte del Banco Ciudad está en marcha,
no teniéndose información adicional acerca de si se ha concretado algu-
na compra por parte del G.C.B.A.
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6.2.2 Banco Credicoop Cooperativo Limitado

Fue creado en el año 1979 como resultado de la fusión de 44 cajas de cré-
dito cooperativas de la Capital Federal y conurbano bonaerense. La opera-
tiva de las cajas de crédito en Argentina había sido suprimida por la Ley N°
21.526 de Entidades Financieras aprobada en 1977. El Credicoop surge así
como un banco cooperativo en su forma jurídica y de gestión, apuntando
a preservar la operatoria de los clientes de las cajas de crédito que le dieron
origen. Junto con el Credicoop en esa época se formaron 77 nuevos bancos
cooperativos que se agregaron a los que ya existían previamente.

En la actualidad esta institución cuenta con 225 filiales en todo el país
y se encuentra entre los 10 primeros bancos privados del sistema financie-
ro argentino y está conformado en un 100% por capitales nacionales. A mar-
zo de 2005 se registran 676.931 cuentas abiertas, entre cuentas corrientes
y de ahorro tanto de individuos como de empresas.46 El Credicoop ocupa
el noveno lugar entre los bancos privados del sistema financiero argenti-
no en el ranking por activos y por préstamos, en el octavo lugar en el ran-
king por depósitos y el décimo lugar en el ranking por patrimonio neto.

Las líneas de crédito que actualmente maneja el Banco Credicoop para
pequeñas y medianas empresas y para cooperativas son las siguientes:47

Línea “Capital de Trabajo”48

— Destino de los fondos: financiamiento de capital de trabajo a pymes
asociadas o no al banco.

— Monto: máximo de $ 300.000.
— Plazo de amortización: hasta 24 cuotas mensuales, incluidos 90 días

de gracia.
— Tasa de interés: 9,7% nominal anual variable. 

Línea “Adquisición Bienes de Uso”
— Destino de los fondos: financiamiento de proyectos de inversión des-

tinados a la adquisición de bienes de uso nuevos, sólo para asocia-
dos al Banco.

— Monto: máximo de $300.000, hasta un 80% del valor del bien a
adquirir, excluyendo el impuesto al valor agregado (IVA).
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47 Las mismas fueron informadas por personal del sector de Cooperativas del Banco
Credicoop.

48 Se pone entre comillas porque es el nombre comercial que le asignan en el Banco
Credicoop.



— Plazo de amortización: hasta 36 cuotas mensuales
— Tasa de interés: 12% nominal anual variable.

Línea “Programa de Desarrollo Cooperativo”
— Destino de los fondos: financia a cooperativas proveedoras de ser-

vicios públicos (exceptuando las de telefonía celular) radicadas en
la Provincia de Buenos Aires para evolución y crecimiento de los
servicios (capital de trabajo), adquisición de bienes de capital y otros
bienes, obra civil, tecnológica y/o servicios para ser aplicados a la
producción de bienes y servicios.

— Monto: hasta $1.000.000.
— Plazo de amortización: el máximo es de 24 meses, cuando se tra-

te de nuevas inversiones se incluyen 6 meses de gracia. Los plazos
son variables.

— Tasa de interés: variables según el plazo, a continuación se presen-
tan las diferentes alternativas:

Plazo máximo TNA - Fija Tasa Neta Compensada
12 meses 8% 5%
24 meses 10% 6.5%
36 meses 12% 7.5%
48 meses 14% 8%

Préstamos del “Programa de modernización Tecnológica II -
FONTAR (Fondo Tecnológico Argentino)”
— Destino de los fondos: financiamiento para empresas productivas

que deseen realizar proyectos de innovación o modernización tec-
nológica.

— Monto: máximo $1.000.000 que representa hasta un 80% del total
del costo del proyecto, excluyendo el IVA.

— Plazo de amortización: hasta 48 cuotas mensuales. Estos préstamos
incluyen un periodo de gracia máximo de 12 meses durante el desa-
rrollo del proyecto.

— Tasa de interés: 9,68% nominal anual variable.

Préstamos del “Programa de estímulo al crecimiento - PEC”
— Destino de los fondos: adquisición de bienes de capital nuevos de

origen nacional por parte de Mipymes.49
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— Monto: se financia hasta el 80% del bien, excluido el IVA.
— Plazo de amortización: 24, 36, 48 y 60 meses.
— Tasa de interés: es fija y está subsidiada por la Subsecretaría PyME

y Desarrollo Regional del Ministerio de Economía. Las tasas varí-
an de acuerdo a los plazos de amortización y son las siguientes:
— Sin subsidios: 9,25% (24 y 36 meses); 12,50% (48 meses) y

13,80% (60 meses)
— Con subsidios: 6,938%; 8,438%; 9,375% y 10,35%, respectivamente.

Los requisitos para la solicitud de un crédito, que son los mismos para
cualquier tipo de empresa o cooperativa, son: a) la presentación de los dos
últimos balances, b) el registro de compras y ventas posteriores al cierre
del último balance y hasta un mes anterior a la presentación en el banco,
c) las deudas financieras y bancarias posteriores al cierre del último balan-
ce, d) comprobantes impositivos: IVA, aportes previsionales, declaración
jurada del impuesto a las ganancias e ingresos brutos (cuando correspon-
da), todo firmado por el contador y presidente de la empresa o coopera-
tiva. La exigencia de garantías depende de la línea crediticia y del resultado
de la evaluación crediticia que se realice del prestatario. Si una empresa
recuperada debiera presentar garantías ante la exigencia del banco sólo
podría presentar como garantías los inmuebles y bienes de capital que figu-
ren a su nombre y no a nombre de la empresa quebrada. Lo mismo se apli-
ca para el caso de las cooperativas de trabajo. 

Adicionalmente el Banco Credicoop cuenta con una línea de leasing
financiero que permite financiar el 100% del valor de bienes que una
empresa quiera adquirir sin inmovilizar recursos financieros y con un
costo financiero menor que el de un préstamo. El leasing implica el pago
de un canon, en concepto de alquiler por el uso de la maquinaria, el cual
puede ser mensual, trimestral o semestral. Este contrato de alquiler con-
templa una opción de compra del bien, a un precio pactado en el mis-
mo contrato. Además de los menores costos financieros respecto de un
préstamo son operaciones que se tramitan con menores plazos de apro-
bación, ya que en caso de no pago la ejecución de la deuda está asegu-
rada al retener el Banco la propiedad del bien, que al ser un bien mueble
es fácilmente ejecutable. Para esta forma de financiamiento el Banco Cre-
dicoop acepta plazos de hasta 61 meses para máquinas y equipos y 31
meses para automotores y vehículos. 

El Banco Credicoop cuenta con una forma en la toma de decisiones
respecto del otorgamiento de los créditos que mantiene vínculos con la
comunidad local y la democracia dentro de la institución, poniendo en
práctica los valores cooperativos enunciados en su estatuto. Los antiguos
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consejos de administración de las cajas de crédito cooperativas llevan
adelante la dirección de cada filial y designa entre los asociados una
Comisión de Asociados. Esta comisión es la encargada de decidir el otor-
gamiento, o no, de préstamos, hasta cierto monto máximo, en la filial.
La descentralización en la toma de decisiones permite que la evaluación
de la carpeta del crédito no se limite a la mera evaluación de ratios y
estándares de riesgo crediticio. La relación con la comunidad local per-
mite a la comisión de asociados incorporar otros conocimientos del soli-
citante a la evaluación crediticia: reputación del empresario y de la
empresa, comportamiento con anteriores deudores, cantidad de ventas,
entre otros. 

Como se dijo más arriba los requisitos para la solicitud de un crédi-
to son los mismos ya sea el caso de una pequeña y mediana empresa
como una cooperativa o una empresa recuperada. Debido a la norma-
tiva de regulación que impone el Banco Central de la República Argen-
tina el Banco Credicoop debe rechazar solicitantes de crédito que no
respondan a los criterios regulatorios vigentes. Entonces ateniéndose a
la normativa vigente el Banco Credicoop busca, de manera paralela, cum-
plir con la vocación de ayuda a la comunidad enunciada en su estatuto
y en concordancia con su forma jurídica de cooperativa. La forma de
hacer que ambos objetivos no sean excluyentes sino concordantes, es bus-
cando atender al sector cooperativo (que incluye a cooperativas de tra-
bajo y empresas recuperadas) con una mirada diferente al las que
adoptan el resto de las instituciones financieras privadas. Lo que la ins-
titución, especialmente el sector de atención a cooperativas, sostiene50

que los diferencia del resto de los bancos privados e instituciones finan-
cieras es que tienen la vocación de escuchar a este sector y de buscar la
manera de prestarles cumpliendo los requisitos exigidos por la norma-
tiva bancaria. Es decir que buscar adaptar lo más posible los requisitos
que exigen para la solicitud de un crédito en el caso de cooperativas pero
sin dejar de cumplir la norma. Esta flexibilidad que tratan de implemen-
tar permite, según manifiestan, atender a empresas cooperativas que nin-
guna institución atiende. 

Los criterios de selección de proyectos que adopta el Banco Credico-
op son claramente más flexibles que el de cualquier otra institución ban-
caria. Pero esta relativa flexibilidad, obviamente no alcanza a cubrir las
necesidades de financiamiento del sector. Como ítem para destacar se
puede decir que la mayoría de las cooperativas de trabajo como de las
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empresas recuperadas entrevistadas tienen cuentas corrientes abiertas
en este banco y que el mismo les otorga fácilmente descubierto en sus
cuentas y la posibilidad de descontar cheques de otros bancos de prime-
ra línea.

El Banco Credicoop además promueve intensamente la capacitación
a pymes y cooperativas, antes, durante y después del crédito. Para esto
destina parte de su crédito fiscal en capacitación y organiza a través de
la Fundación del Banco Credicoop programas de capacitación con fun-
cionarios del banco, de la fundación, de universidades y escuelas de nego-
cios dependiendo a quién esté dirigido. También brinda un servicio de
consultoría y auditoría. Cabe aclarar que la mayoría de estos cursos no
están ligados al otorgamiento del crédito y que están arancelados.51

Podemos apreciar que la capacitación que brinda el Banco Credico-
op no es requisito para el otorgamiento de un crédito, aunque sí ofrece
usualmente y también a pedido, una espectro de cursos de capacitación
que van desde las cuestiones más básicas relativas al manejo de una
empresa hasta cuestiones más complejas como puede ser todo lo vincu-
lado a una operación de exportación. Esto demuestra un interés real en
la formación de saberes empresariales de los prestatarios, que les brin-
da la posibilidad a éstos de mejorar su negocio, empresa o cooperativa
en pos de lograr la sostenibilidad de las mismas. Y esto es algo que le inte-
resa al Banco como acreedor, el mejoramiento del negocio de sus deu-
dores les asegura una mayor probabilidad de repago, y permite al Banco
cumplir los valores cooperativos fundacionales.

6.2.3 Programa Redes del Plan Nacional Manos a la Obra del Ministerio de
Desarrollo Social de la Nación

Dentro de la estructura del Ministerio de Desarrollo Social en la Secre-
taría de Políticas Sociales - Subsecretaría de Desarrollo Territorial y Eco-
nomía Social - Dirección Nacional de Fortalecimiento Social (DINAFOS)
se ejecuta un Fondo Solidario para el Desarrollo: Programa Redes. El
mismo está incluido dentro del Plan Nacional Manos a la Obra. El Pro-
grama Redes está conformado como un fondo rotatorio que otorga cré-
ditos a proyectos nuevos o existentes, ya sean individuales o asociativos,
que desarrollen sus actividades económicas en sectores con ventajas com-
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parativas y condiciones locales y regionales que permitan asegurar su sus-
tentabilidad. Además el fondo incluye actividades de asistencia técnica
y capacitación que están destinadas a quienes toman los créditos para
fortalecer el desarrollo de sus capacidades productivas.

Los créditos se otorgan por intermedio de las instituciones ejecuto-
ras, que pueden ser: municipios, comisiones municipales o comunas con
autonomías administrativa, organizaciones no gubernamentales y aso-
ciaciones de municipios con personería jurídica o convenios específicos
para desarrollas actividades conjuntas. 

Los objetivos del Plan Redes son:
— Asistir financieramente a través de la constitución de fondos rota-

torios con micro y pequeños préstamos a emprendimientos produc-
tivos, con criterio de autosustentabilidad.

— El fortalecimiento de emprendimientos productivos a través del
impulso del apoyo técnico y financiero, de actividades de capaci-
tación y asistencia técnica.

— Generación de espacios de articulación local para elaborar diagnós-
ticos, líneas y modelos de intervención para seleccionar y formu-
lar estrategias locales.

— Transferir metodologías para el diseño de actividades de asisten-
cia técnica y evaluación desarrollando modelos de articulación inte-
rinstitucionales tendientes a fortalecer las capacidades locales para
la elaboración de diagnósticos y proyectos de desarrollo producti-
vo regional.

— Promover la inserción de los emprendimientos en redes producti-
vas y dinámicas.

Las responsabilidades en cuanto a la ejecución del plan están repar-
tidas entre los diferentes niveles que intervienen (nacional y local). Al
nivel nacional,52 que conforma la autoridad de aplicación, le correspon-
de llevar adelante lo atinente al manejo de fondos (autorización, admi-
nistración del fondo, reasignación de fondos recuperados, aprobación
de gastos no permitidos), la evaluación de proyectos, control del mane-
jo y destino de los recursos del Fondo Solidario, la aprobación de las con-
diciones de los acuerdos entre las instituciones ejecutoras y los
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emprendedores cuyo proyecto ha sido aprobado (plazo de amortización,
garantías, refinanciación, etc). En el ámbito local las responsabilidades
se relacionan con la coordinación de actividades con el nivel nacional,
la detección de nuevos proyectos y necesidades, la articulación con los
Consejos Consultivos Locales, la asistencia a los beneficiarios para la ela-
boración y formulación de proyectos, el seguimiento y evaluación de los
emprendimientos y la administración y recupero del Fondo Solidario. 

La institución ejecutora es también la que realiza el seguimiento y
monitoreo de los emprendimientos con el fin de obtener información,
analizar la situación e implementar mejoras, cuando sean necesarias,
para tender a la sostenibilidad de los mismos. Otro objetivo del segui-
miento por parte de la instancia local de los emprendimientos es la de
proponer nuevas instancias de asistencia técnica y capacitación según
las necesidades que se detecten. Este proceso de monitoreo es necesa-
rio con el fin de elevar periódicamente a la DINAFOS informes con la
evolución de fondos los emprendimientos financiados. Asimismo la mis-
ma dirección tiene facultades para visitar a los beneficiarios y las insti-
tuciones ejecutoras para efectuar su propia evaluación y seguimiento.

Es importante clarificar cómo se desarrolla el circuito de implemen-
tación del Plan Redes, ya que no es el Ministerio de Desarrollo Social quien
otorga directamente los créditos a los emprendimientos, sino que existe
una instancia intermedia. Primero la institución ejecutora presenta a la
autoridad de aplicación (la Dirección Nacional de Fortalecimiento Social
- DINAFOS) los proyectos a financiar y las distintas posibilidades de asis-
tencia técnica y capacitación para el análisis de su viabilidad. La autori-
dad de aplicación tiene a cargo la evaluación y aprobación de los
proyectos. Una vez aprobados los proyectos y las propuestas de capaci-
tación se decide el monto del subsidio que aportará el Ministerio y el que
aportará la institución ejecutora para firmar el convenio entre ambas ins-
tancias. Luego se autoriza la liberación de los fondos para constituir el
fondo solidario. 

La institución ejecutora es la encargada de firmar los contratos con
los emprendedores para el otorgamiento de los créditos del fondo, sien-
do ella misma la que acuerda plazos de amortización, garantías, etc, de
acuerdo al manual operativo del Plan Redes. Como se dijo, estas insti-
tuciones son las que realizan el seguimiento periódico de los emprendi-
mientos.

Las condiciones generales del financiamiento que otorga el fondo del
Plan Redes son las siguientes:

— Destino de los fondos: inversiones, capital de trabajo, insumos,
dependiendo de cada proyecto. También se financia capacitación
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y asistencia técnica a los titulares de los proyectos en un monto que
representa hasta un 10% del fondo constituido.

— Plazos de amortización: dependen de las características y condicio-
nes de producción de la actividad de cada proyecto. El plazo máxi-
mo es de 30 meses, incluyendo un periodo de 6 meses de gracia

— Garantías: pueden ser formales: hipoteca, prenda con registro de
máquinas y herramientas adquiridas o aval de terceros, o informa-
les: solidaria y recíproca.

— Adicionalmente los emprendedores deberán aportar obligatoria-
mente un monto igual a una tasa del 6% anual sobre el saldo adeu-
dado para financiar asistencia técnica y capacitación.

El fondo solidario se conforma con aportes de cada institución eje-
cutora (20%) y del Ministerio de Desarrollo Social (80%) como fondos
no reintegrables. Una vez conformado el mismo los fondos comienzan
a desembolsarse para financiar los proyectos aprobados y para financiar
la correspondiente capacitación. Posteriormente las instituciones ejecu-
toras deben informar al Ministerio el destino los fondos que les fueron
asignados. La recuperación de los fondos prestados es responsabilidad
de cada institución ejecutora y de la recuperación de los recursos pres-
tados dependerá la liquidez del fondo y por ende la posibilidad de finan-
ciar a nuevos créditos.

Como se puede observar el objetivo de la constitución de estos fondos
solidarios para la promoción de proyectos productivos no se basa sola-
mente en financiar inversiones o capital de trabajo, sino que considera
un elemento relevante del apoyo a los emprendimientos la capacitación
y la asistencia técnica. Esto claramente diferencia a este programa de los
hasta ahora tratados, ya que ni los préstamos conjuntos del Banco Ciu-
dad - GCBA y los del Banco Credicoop tienen un componente que apun-
te a financiar específicamente la capacitación y /o la asistencia técnica.

6.2.4 Fondo Nacional para la creación y consolidación de
Microemprendimientos (FoMicro) del Banco de la Nación y la
Subsecretaría PyME y Desarrollo Regional del Ministerio de Economía
de la Nación.53

El Fomicro es un programa que está marcha desde abril de 2004 y
que está coordinado por el Banco de la Nación Argentina (BNA) y la Sub-
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secretaría PyME y Desarrollo Regional del Ministerio de Economía y
Producción de la Nación. Uno de sus objetivos principales es la crea-
ción, consolidación y el fomento de microemprendimientos a través de
una línea de financiamiento especialmente creada dentro de la estruc-
tura del BNA. 

A partir de la identificación de una serie de problemas económicos y
sociales asociados al contexto nacional e internacional tales como la
situación de alto endeudamiento externo, un alto nivel de desempleo y
pobreza y asociado a éste un escenario de exclusión social creciente y
aumento de la deserción escolar, el programa explicita los motivos de su
creación y puesta en marcha y sus objetivos. Además de los problemas
ya citados, se hace referencia a la crisis político-institucional y de segu-
ridad, la primacía de la concepción del mercado como única respuesta
para la satisfacción de las necesidades y las nuevas formas de produc-
ción junto con situación de desarrollo regional desigual.

La información institucional54 del programa explicita los objetivos del
mismo, que son:

— Aportar al fomento, creación y consolidación de microemprendi-
mientos, posibilitando la generación de puestos de trabajo y la
incorporación al sistema formal de un importante sector de nues-
tra economía.

— Fortalecer las entidades de la sociedad civil y del sector privado
comprometidas con el crecimiento y desarrollo local y regional.

— Promover el asociativismo de trabajadores desocupados.
— Incentivar el desarrollo productivo local y las economías regionales.

Claramente se distingue que el eje principal del programa es el finan-
ciamiento de microemprendimientos, que según sostiene el Fomicro es
“...un eslabón que une el crecimiento, la modernización y la equidad.”, debi-
do a que los microemprendimientos se caracterizan por ser intensivos
en la utilización de mano de obra. Con lo cual, podríamos deducir a par-
tir de los argumentos del Fomicro, que la creación de nuevos microem-
prendimientos y el fortalecimiento y crecimiento de los existentes
permitirían la generación de nuevos y más empleos, comparados con
grandes empresas cuya característica es la alta productividad y mayor
intensidad de uso del capital.

Los principales aspectos del financiamiento que otorga el Fomicro son:
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— Beneficiarios: microemprendimientos existentes o nuevos, que no
superen la cantidad de 10 trabajadores y una facturación anual de
$200.000. Deben tener una forma jurídica vigente en la legislación
y estar inscripto en la Administración Federal de Ingresos Públicos. 

— Montos: mínimo de $3.000 y máximo de $ 30.000.
— Tasa de interés: máxima de 7% anual después de la bonificación.
— Destino de los fondos: adquisición de activos fijos o capital de tra-

bajo. Se financiará hasta el 90% de la inversión prevista.
— Plazo de amortización: hasta 48 meses con un máximo de 180 días

de gracia a partir del desembolso, dependiendo de la naturaleza del
proyecto. El periodo de gracia puede ser para el capital e interés
según resuelva el Comité Directivo. 

— Sistema de amortización: francés, con pagos mensuales, trimestra-
les o semestrales, según el tipo de actividad del proyecto aprobado.

— Garantías: solidarias de todos los socios del emprendimiento. Cuan-
do el importe total del crédito sea mayor a los $15.000 se solicita
un codeudor.

— Gastos: se retiene un 5% del crédito para constitución de un Fon-
do de Asistencia Técnica destinado a las organizaciones sociales que
acompañan a los emprendimientos.

Podemos observar que el rango de beneficiarios es lo suficientemen-
te amplio como para abarcar ambos casos estudiados en este trabajo,
empresas recuperadas y cooperativas de trabajo. Aunque una definición
tan amplia luego es restringida ya que el programa establece ciertos cri-
terios de selección para los proyectos. Estos criterios tienen por objeti-
vo evaluar la factibilidad técnico-económica de los emprendimientos, la
rentabilidad y la cantidad de puestos de trabajos que genere el proyec-
to. Además se priorizan emprendimientos de carácter asociativo, que con
su producción tiendan a sustituir importaciones, completen o formen
encadenamientos productivos, aumenten el consumo local y el ingreso
familiar. Adicionalmente se tendrán en cuenta la clasificación de deudo-
res del B.C.R.A. a la hora de evaluar los proyectos.

Los potenciales beneficiarios deben presentar un “formulario de pre-
sentación del proyecto”, que es completado junto con una organización
social que actúa como agente intermediario entre Fomicro y los bene-
ficiarios, para la presentación, evaluación preliminar y posterior acom-
pañamiento de los microemprendimientos. Las organizaciones sociales
que desempeñan este rol están previamente seleccionadas por Fomicro
y es un requisito del programa que los microemprendedores sean pre-
sentados por alguna organización para recibir financiamiento. 
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De esta manera podemos observar que las organizaciones sociales des-
empeñan un rol importante en Fomicro, brindando asistencia técnica y
capacitación desde un primer momento, que incluso es previo a la apro-
bación y posterior ejecución del proyecto. Estas organizaciones también
deben hacer una previa selección de proyectos que elevaran a conside-
ración del Comité Directivo de Fomicro ya que tienen un cupo limita-
do de cantidad de proyectos que pueden presentar. Estas funciones y
otras más, están resumidas en la guía operativa como “ejercer el rol de
tutoría sobre los microemprendimientos beneficiarios” e implica promo-
ver el programa, funcionar como articuladores, evaluar y aprobar en pri-
mera instancia los proyectos presentados, mantenerlos informados y
acompañar por lo menos un año cada emprendimiento.

La evaluación de cada proyecto que se presenta debe seguir ciertos cri-
terios que están establecidos por Fomicro. Estos criterios aparecen bajo
diferentes denominaciones: “pautas para evaluar la factibilidad”,
“aspectos a considerar” y “criterios de selección”. Cada uno de estos se
puede resumir en algunos puntos que se presentan a continuación:

A. “Pautas para evaluar la factibilidad”: están enumerados en la Guía
Operativa del programa, las mismas apuntan a una diversidad de
factores relacionados con distintos aspectos de un microempren-
dimiento

— Continuidad del proyecto: son factores económicos, de mercado,
tecnológicas y ecológicos. 

— Aspectos financieros: todos los factores relacionados con las nece-
sidades financieras de un proyecto de inversión y su evaluación.

— Aspectos Sociales: los clasifican en directos e indirectos y apuntan
a la consideración de los costos laborales del proyecto, el impac-
to del microemprendimiento en la generación de empleo y su vin-
culación con otros sectores sociales.

B. “Aspectos a considerar”: este apartado se encuentra dentro del Mar-
co General. El mismo define los conceptos claves incluidos en la sec-
ción que explicamos en el apartado anterior, que están incluidos en
la evaluación de factibilidad que debe realizar la organización social
y que deben completarse en el formulario de presentación del pro-
yecto. Los principales conceptos explicados son: mercado, tecnolo-
gía, aspectos motivacionales, impacto ecológico, requisitos
financieros y todos los conceptos ligados a ellos y aspectos sociales. 

C. “Criterios de selección”: se encuentran detallados en la Guía opera-
tiva. Los mismos apuntan a establecer criterios de selección de pro-
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yectos que deberán tenerse en cuenta a la hora de elegir los proyec-
tos. Estos criterios pretenden que se cada proyecto demuestre, al
igual que los otros, “factibilidad técnico-económica” y que la uni-
dad productiva que va a ejecutar el proyecto sean rentables. 

Todos estos criterios, brevemente resumidos y que se presentan com-
pletos en los anexos correspondientes, se vuelcan en el formulario que
los microemprendedores deben completar y presentar a FoMicro. El for-
mulario recoge la mayoría de los criterios aquí planteados como prio-
ritarios o necesarios para evaluar la factibilidad. Aunque hay algunos que
quedan excluidos por ser ítems difíciles de cuantificar o de evaluar ex -
ante, por ejemplo: el impacto en el desarrollo local, los aspectos moti-
vacionales, el impacto ecológico, y las cuestiones vinculadas a la poten-
cialidad del microemprendimiento (conformación de redes, ser imitado
por otros microemprendimientos, externalidades positivas en el entor-
no comunitario). Tampoco se encuentran en el formulario de presenta-
ción del proyecto preguntas que releven la calidad o magnitud del
“carácter asociativo” de los microemprendimientos o la intención de
exportar en un futuro.

Más allá de que haya criterios que se establecen en el discurso insti-
tucional del programa pero que no se materializan a la hora de evaluar
el proyecto del microemprendimientos que se presenta conlleva dos difi-
cultades: la primera que quienes realizan las evaluaciones tienden a rea-
lizar interpretaciones acerca de estas demandas en función de datos que
no permiten verlas claramente y segundo que el tipo evaluación que ter-
mina definiendo el destino de los fondos queda en un mero análisis cos-
to-beneficio del microemprendimiento.

Conclusiones

Este trabajo se propuso como objetivo general relevar las formas de
acceso al financiamiento tanto de empresas recuperadas como coope-
rativas de trabajo. En primer lugar se analizó el problema de acceso
a los mercados financieros desde una perspectiva teórica, a partir de
la cual se pudo apreciar que el racionamiento crediticio de empresas
recuperadas y cooperativas de trabajo es consistente con lo que sostie-
ne la teoría económica al respecto.

Luego se realizó un análisis de las experiencias internacionales que
se dedican al financiamiento de la economía social, principalmente en
Europa y Canadá. Este análisis nos muestra que las fallas de mercado pue-
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den sobrellevarse de diversas maneras y con instrumentos que se desarro-
llan dentro y fuera del mercado financiero. Incluso algunos de estos ins-
trumentos apuntan a la construcción de un mercado financiero
alternativo. La heterogeneidad es una característica de estos instrumen-
tos, ya sea, en relación a los sujetos que atienden, como en relación a las
formas que adoptan, los montos que financian, el grado de intervención
del Estado y la forma de gestión. Esto se relaciona a nuestro entender con
el hecho de que todos los instrumentos son innovadores respecto de ins-
trumentos tradicionales que existen en los mercados de capitales. Uno de
los aspectos más interesantes que rescatamos del conjunto de estos ins-
trumentos financieros de la economía social (IFES) son las trayectorias
de aprendizaje de los organismos que pusieron en marcha estos instru-
mentos, han transitado como resultado de la superación de las restric-
ciones al financiamiento que el mercado capitalista les impuso. Este
aprendizaje implicó tanto adaptar instrumentos (el caso de los fondos de
inversión y los bancos éticos) como crear nuevos (fondos sociales de base
comunitaria e instrumentos de una red de empresas). El aprendizaje
implicó también clarificar las características de los sujetos a los cuales
están orientados estos instrumentos como paso para encausar mejoras
en las técnicas de financiamiento. El resultado es una acumulación de
conocimientos que le permitiría encarar, en Argentina, al sector de la eco-
nomía social, sus propias trayectorias de aprendizaje. El conocimiento
previo acumulado nos debería servir de base, con las salvedades y cuida-
dos pertinentes, para intentar hacer una réplica o una adaptación de estos
instrumentos dada la falta de iniciativas que se evidencian en nuestro país. 

El análisis de las diversas situaciones legales que se pueden presen-
tar, especialmente para el caso de las empresas recuperadas, que surgen
de procesos de concursos preventivos o quiebras, nos demuestra el mayor
grado de complejidad que estas presentan si las comparamos con las coo-
perativas de trabajo en cuanto a la clarificación de los derechos de pro-
piedad. Además tanto el concurso preventivo como la quiebra son
procesos judiciales que tienen plazos extensos y que por lo tanto prolon-
gan la situación de incertidumbre de las empresas recuperadas respec-
to de su propiedad, tanto de los bienes muebles como de los inmuebles.
Dada esta situación los gobiernos han intervenido, a través de la expro-
piación temporaria y definitiva, mostrándose mucho más activo en este
sentido el Gobierno de la Ciudad de Buenos Aires. Otros gobiernos pro-
vinciales han aprobado leyes de expropiación también, pero no han ins-
taurado un procedimiento sistemático de gestión política que tienda a
resolver la situación de las fábricas tomadas por los trabajadores. Lo que
queremos decir es que cuando existe la voluntad política de ayudar a deter-
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minado sector (en este caso a las empresas recuperadas) los procedimien-
tos burocráticos, que tienden a ampliar y retrasar los plazos, se agilizan,
permitiendo de esta manera una resolución más rápida de las situacio-
nes conflictivas. En este caso particular, el acortamiento de los plazos de
la sanción de las leyes de expropiación por parte del Gobierno de la Ciu-
dad de Buenos Aires, y la coincidencia de los diferentes partidos políti-
cos para su aprobación, ha permitido allanar los caminos para que las
empresas recuperadas de la CABA retomen la producción en sus plantas. 

Esto nos permite observar que las diferentes localizaciones geográfi-
cas de las empresas recuperadas van a evidenciar distintos comporta-
mientos de los estamentos legislativos y ejecutivos con relación al apoyo
que reciban las empresas recuperadas. Es normal que cuando se presen-
tó el primer caso de empresa recuperada no se sabía cómo reaccionar
o cuál era la mejor manera de apoyar a los trabajadores. Hoy gracias a
la proliferación de las empresas recuperadas y al surgimiento de movi-
mientos que agrupan a estas empresas (Movimiento Nacional de Empre-
sas Recuperadas, Movimiento Nacional de Fábricas Recuperadas por lo
Trabajadores y la Federación de Trabajadores de la Industria y Afines de
la Central de Trabajadores Argentina), las instancias de reclamo de acción
política (ya sea de sanción de leyes o de apoyo financiero) se realizan gru-
palmente lo que les otorga mayores probabilidades de obtener solucio-
nes concretas de parte de las autoridades. 

Las entrevistas realizadas nos muestran que tanto las empresas recupe-
radas como las cooperativas de trabajo están mayormente localizadas en
la CABA y en la provincia de Buenos Aires (RMBA e interior de la misma),
debido con al patrón de desarrollo industrial que ha tenido la Argentina. 

Como se dijo en el apartado 3.2 tanto las ERs entrevistadas como las
CTs entrevistadas pueden incluirse dentro del segmento de las pequeñas
y medianas empresas. La diferencia que existe entre ambas es que la
mayoría de las cooperativas de trabajo entrevistadas se dedican a la pres-
tación de servicios mientras que las ERs se dedican mayormente a acti-
vidades productivas. Este tipo de empresas (las pymes) tienen
características particulares que como vimos hacen que sean típicamen-
te racionadas del mercado crediticio. Si le sumamos el hecho de que ade-
más, en el caso de las ERs, tienen problemas en cuanto a la definición
de sus derechos de propiedad por estar (o haber pasado por) procesos
de concursos preventivos o quiebras su exclusión del mercado crediti-
cio queda explicada, tanto desde lo teórico como desde lo empírico. 

El hecho que exista una diferencia en cuanto a las actividades que ERs
y CTs realizan se manifiesta en distintas necesidades de financiamiento
tal como se puede observar en los resultados que arrojan los Cuadros 8
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y 9, sólo un 3% de las ERs no recibió ningún tipo de asistencia financie-
ra, mientras que un 60% de las CTs se encontraba en la misma situación
al momento de las entrevistas. Avanzando un poco más en relación al
financiamiento de unas y otras podemos resumir algunas conclusiones
a partir de los resultados de las entrevistas realizadas.

En primer lugar el acceso a subsidios se evidencia como una fuente
de financiamiento más accesible a las ERs que a las CTs (Cuadro 11). Más
específicamente a las ERs de la Ciudad de Buenos Aires. Esto obedece
a la coyuntura política favorable, como explicamos en el apartado 6, que
les permitir obtener apoyo financiero y político a estas empresas del
GCBA. También se podría pensar que dadas las dificultades que las ERs
enfrentan que son mayores que las que otras pymes y las CTs enfrentan,
como pueden ser la pérdida potencial de fuentes de trabajo y una estruc-
tura de derecho de propiedad inestable, el GCBA prefiere brindarles apo-
yo financiero apostando a la manutención y recuperación (en el caso que
la empresa haya cerrado temporalmente) e incluso el crecimiento de las
mismas. Las líneas de subsidios que otorga el GCBA a las empresas recu-
peradas está progresivamente tomando mayor organicidad, ya que al
principio el otorgamiento de estos subsidios se hacía en forma desorna-
da dentro de la estructura municipal y a partir del año pasado la Direc-
ción de Industria de dicho gobierno está implementando líneas y políticas
de manera un poco más centralizada y organizada. 

Tanto la cantidad relativa de subsidios como el monto promedio de
los mismos que recibieron las CTs, son menores que los que recibieron
las ERs. Por lo que para este tipo de financiamiento podríamos decir que
existe una discriminación positiva a favor de las ERs. 

En segundo lugar el destino de los fondos de los subsidios es simi-
lar para las ERs y CTs: compra de materias primas, herramientas, mejo-
ramiento de las instalaciones edilicias y la reconexión de los servicios
públicos. A pesar de esta similitud el momento histórico en la vida de
estas organizaciones en el que aparece la necesidad de estos fondos es
diferente. Esto estaría evidenciando que los subsidios son más adecua-
dos para las ERs debido a que se encuentran en una situación de mayor
precariedad en cuanto a su situación económico-financiera y laboral
y que la primera ayuda para recomenzar con la producción tiene que
tener este carácter asistencialista para más adelante y una vez afian-
zada la producción en acceder a un crédito. El desafío de los organis-
mos que otorgan subsidios a estas empresas radica en generar un
círculo virtuoso a partir del otorgamiento de estos fondos para que las
ERs no se tornen “subsidio dependientes” para asegurar su continui-
dad y sustentabilidad.
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Por otro lado y avanzando en la vinculación entre la situación de los
derechos de propiedad y el acceso al financiamiento, al comienzo de este
trabajo planteamos la hipótesis de que podría existir una discriminación
positiva a favor de las cooperativas de trabajo en el acceso al financia-
miento por el hecho de tener más claros los derechos de propiedad. El
proceso de análisis del trabajo de campo nos permite observar que empre-
sas recuperadas con los derechos de propiedad “difusos” (Cuadro 18),
han recibido créditos, mientras que de las cooperativas de trabajo en la
misma situación ninguna recibió créditos. Las ERs y CTs que tienen los
derechos de propiedad claros también muestra una situación contraria
respecto a nuestra primera percepción, ya que la única ERs con los dere-
chos de propiedad claros recibió un crédito, mientras que de las 17 CTs
en igual situación solamente 3 recibieron créditos. 

Como se dijo anteriormente la no verificación de nuestra hipótesis pue-
de deberse a las diferencias inherentes a las actividades que unas y otras
realizan. Aún así varias de las cooperativas de trabajo entrevistadas mani-
festaron haber aplicado solicitudes para préstamos en bancos y haber sido
rechazadas por no cumplimentar con los requisitos exigidos, principal-
mente la exigencia de una garantía o de un seguro de caución. Al dedi-
carse al rubro de servicios la principal garantía que pueden presentar es
el mismo trabajo de los socios, lo que no es adecuado para las exigencias
y regulaciones a las que los bancos comerciales deben cumplir. El pun-
to más débil que las ERs recuperadas manifestaron que se le presentan
a la hora de intentar acceder a un crédito en el mercado financiero for-
mal es también la falta de garantías y una historia que no favorece en cre-
ar una reputación de buen pagador. La exclusión de las ERs del mercado
financiero formal se podría atribuir también a que todavía no han logra-
do generar una sensación de confianza de que pueden sostenerse en el
tiempo, con una lógica de propiedad de medios de producción no capi-
talista y ser sustentables, generar fuentes de trabajo y producir con cali-
dad y competitivamente. Queda como cuestión a indagar en otra instancia
de investigación si el hecho que sostengan una lógica diferente al capi-
talismo en relación a la propiedad de los medios de producción, a cómo
se organiza internamente en la fábrica y la ausencia de una estructura
gerencial influyen negativamente en el acceso al crédito.

Profundizando sobre el tipo de créditos que recibieron las ERs pode-
mos ver que son créditos que gozan de características especiales en rela-
ción a: las tasas de interés que cobran (subsidiadas o especiales, siempre
más bajas que las de mercado), períodos de gracia, plazos, condiciones
para acceder al crédito y repago de la deuda que se flexibilizan al máxi-
mo según la situación particular de cada solicitante. Dos aspectos cre-
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emos que son de importancia en la actualidad, la presión política, tan-
to a nivel nacional como provincial y municipal y dado el contexto elec-
cionario, que existe para la aprobación de estos créditos, con lo cual los
requisitos no se tornan exigibles en un 100%. Por otro lado son crédi-
tos que se diseñan paralelamente a políticas sociales y en general están
orientados a quienes no son sujetos de crédito en el mercado financie-
ro tradicional. Conjuntamente los requisitos y esquemas de devolución
más laxos que cualquier otro crédito en el mercado financiero hacen que
el acceso por parte de las ERs sea más factible aún cuando no son con-
sideradas sujetos de créditos por otras instituciones financieras.

A pesar de los obstáculos a los que tanto las ERs y las CTs de enfren-
tan a la hora de conseguir fondos en el mercado o ante las instancias
gubernamentales, ambas logran subsistir en base a determinadas estra-
tegias. Las empresas recuperadas de la Ciudad de Buenos Aires, como
dijimos más arriba, cuentan con el apoyo del gobierno municipal, a tra-
vés de los programas de subsidios que la mayoría de las ERs porteñas
han aprovechado y usado en pos de afianzar sus actividades producti-
vas. Las empresas recuperadas que no cuentan con esta instancia por-
que están localizadas en otro lugar han recurrido a otros programas
instituidos por el gobierno nacional y provincial, pero los montos y la
frecuencia de estos es menor respecto de aquellos subsidios que otorgó
el GCBA, incluso algunas ERs han accedido a subsidios municipales y
nacionales. Es evidente que la cercanía con el centro administrativo del
país les otorga una ventaja comparativa respecto de las localizadas en
la Región Metropolitana y el interior de la provincia de Buenos Aires.
Incluso muchas de las ERs han accedido a los subsidios aunque la ide-
ología que sostiene el movimiento al que pertenecen las adoctrine en sen-
tido contrario. Otras estrategias son el crédito comercial de los
proveedores, el descubierto en las cuentas corrientes (siempre que sea
aprobado por el banco) y el descuento de cheques. Adicionalmente al
momento de reiniciar la producción la mayoría de las empresas recupe-
radas comienzan trabajando “a la fazón”, lo que les permite no tener que
comprar los insumos ya que estos son proveídos por el cliente y lo que
vende es solamente la mano de obra. 

Por el lado de las cooperativas de trabajo entrevistadas las estrategias
están menos desarrolladas. También recurren al crédito comercial de pro-
veedores pero no así al descubierto en cuenta corriente o al descuento
de cheques. 

En los dos casos observamos a partir de las entrevistas realizadas que
no sólo que el acceso al crédito es escaso sino que además casi no existen
alternativas institucionalizadas que provean acceso al financiamiento,
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excluyendo a las instancias gubernamentales y bancarias. Pareciera veri-
ficarse que aunque cooperativas de trabajo y empresas recuperadas se
encuentran en diferentes momentos de su vida organizacional se encuen-
tran con las mismas dificultades de acceso al crédito, a pesar de que las
CTs tengan mayor antigüedad y los derechos de propiedad más claramen-
te establecidos lo cual estaría reforzando la conclusión a la que llega este
trabajo y que refuta la hipótesis planteada al comienzo del mismo. Esto
debe representar un llamado de atención ya que en definitiva se está dejan-
do libradas a las ERs y CTs a la competencia del mercado capitalista tan-
to la realización y la distribución de su producción como la búsqueda de
recursos para satisfacer sus necesidades de financiamiento, mercado en
el cual frente al resto de los competidores están en claras condiciones de
desventaja. Esta situación nos hace recordar que aunque funcionan con
una lógica diferente a la propuesta por el sistema de producción capita-
lista, tanto ERs como CTs están insertas en un mercado capitalista y com-
petitivo. Este es un hecho no deja de ser importante ya que crea una
amenaza latente debido a que estas empresas deben innovar en todos los
aspectos vinculados a su actividad productiva para poder seguir vendien-
do sus productos pero partiendo de condiciones desiguales al no tener las
mismas posibilidades de acceso al financiamiento crediticio que una
empresa capitalista. En este sentido el desafío radica en seguir sostenien-
do la lógica no-capitalista al menos en la esfera de la producción e inten-
tar aplicarla en la esfera de comercialización y distribución de lo producido.

A partir de esta situación que se identifica es que nos interesó relevar
algunas de las instancias a las que ERs y CTs podrían recurrir para soli-
citar fondos. Salvo el programa formulado y ejecutado por el Gobierno
de la Ciudad de Buenos Aires para las “empresas continuadoras de pro-
ducción” durante el 2004 y las leyes de expropiación definitivas aproba-
das por el mismo gobierno, las otras instancias están formuladas en
general para el sector de pequeñas y medianas empresas (Banco Credi-
coop) o para el sector de microemprendimientos (Plan Redes y FoMi-
cro) que abarcan una variedad en la que tanto ERs como CTs son
consideradas sujetos de crédito pero donde la competencia por fondos
o las exigencias para acceder al créditos son muchas.

Adicionalmente al hecho que los programas que fueron relevados no
están específicamente pensados para el sector de empresas sociales al
momento de las entrevistas nos encontramos con un alto grado de des-
conocimiento de parte de ERs y CTs acerca de las posibles fuentes de
financiamiento a las que podían recurrir. 

Es por esto que vale la pena realizar algunas recomendaciones para
guiar las políticas que se orienten hacia este sector:
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— Promover la creación de una central de información que se encar-
gue de hacer llegar a la mayor cantidad posible de ERs y CTs los
programas públicos de créditos y subsidios a los que podrían acce-
der y también las diferentes líneas crediticias que están disponibles
para ellas;

— Capacitar a las ERs, principalmente, y a CTs, en tema de finanzas,
tanto tradicionales como sociales o alternativas;

— También es necesario capacitar el temas de comercialización, nor-
mas de calidad internacionales, administración de empresas,
comercio exterior, entre otros, dado que los actuales socios de las
ERs tienen experiencia adquirida en las líneas de producción como
obreros y necesitan formarse en estas y otras áreas en pos de mejo-
rar y modernizar sus líneas de producción y la posición de la ERs
en el mercado;

— Apoyar desde la capacitación, la gestión y el financiamiento la cre-
ación y desarrollo de alternativas que pretenda crear y poner en mar-
cha instrumentos financieros específicos, ya sea para las empresas
recuperadas o para las cooperativas de trabajo. En este sentido es
claro que nuestro país debe encarar un proceso de aprendizaje,
tomando elementos de las experiencias europeas y canadienses y a
través de un mecanismo de prueba y error, en el desarrollo de un
mercado financiero alternativo. Los hechos demuestran que hay
demanda insatisfecha y que los sectores demandantes cuentan hoy,
debido a la coyuntura económica del país, con un importante poten-
cial de crecimiento, tanto hacia el mercado interno como externo;

— Potenciar una red de financiamiento entre ERs y entre CTs con la
intención de crear un “Fondo Rotatorio de las Empresas de la Eco-
nomía Social”. Así como las cooperativas aportan un porcentaje del
excedente económico logrado, todas o grupos de ERs podrían apor-
tar una suma determinada para armar un fondo rotatorio y que por
algún criterio de asignación las que aportaron lo vayan utilizando.
Sería como organizar un pasanacu, pero en vez que sea entre per-
sonas, entre empresas recuperadas. Obviamente que son muchas
las cuestiones por resolver: criterio de asignación, monto del apor-
te que haría ER, plazo de duración del fondo, destino de esos fon-
dos, entre otras cuestiones;

— Así también se debería afirmar una red de comercio entre ERs y
cooperativas, ya que hay muchas de éstas utilizan insumos que pro-
ducen otras ERs. El objetivo sería promover un “compre solidario”.
Algunas ERs ya están realizando este intercambio, pero habría que
promocionarlo y alentarlo. Una de los requisitos para se pueda rea-
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lizar esto es mantener una base actualizada de las ERs que están
produciendo, qué producen y los medios para contactarla. Base de
datos que podría ser elaborada por alguno (o todos) de los movi-
mientos que agrupan a ERs y debería circular tanto a nivel local
como nacional. Otro requisito es brindar capacitación específica
para la formación y consolidación de redes solidarias. La promo-
ción de una red de comercio y de instrumentos financieros espe-
cialmente pensados para las ERs y CTs se torna crítica si queremos
impulsar la generación de un sistema de producción y comercia-
lización alternativo al capitalista;

— Otra forma posible de ampliar la colaboración solidaria tanto entre
ERs como entre CTs y entre ambas sería compartir los excedentes
de trabajo. Esto implica que cuando alguna de las ERs o CTs reci-
be una orden de trabajo o un pedido por encima de su capacidad
de producción priorice derivar este excedente de trabajo a una
empresa de su mismo tipo. Algunas empresas recuperadas del rubro
gráfico en la Ciudad de Buenos Aires ya ha puesto en marcha esto
con resultados favorables;

— Impulsar la presentación y aprobación de reformas legislativas ten-
dientes a adecuar la s leyes vigentes, tanto nacionales, provincia-
les como municipales, a las situaciones de la realidad. En este
sentido los estamentos políticos a cargo de la toma de decisiones
deberían apoyar estas reformas en pos de dale mayor flexibilidad
de la legislación.

Nota Metodológica

A continuación se presentan las características del trabajo de campo
expuesto en este trabajo. Como ya se mencionó, el trabajo de campo fue
realizado en base a entrevistas realizadas a ERs localizadas principal-
mente en la Ciudad Autónoma de Buenos Aires (CABA) y en la Región
Metropolitana de Buenos Aires (RMBA). Se entrevistaron 33 ERs de un
universo de 76 relevadas. El universo está conformado a partir de un tra-
bajo de relevamiento de las empresas recuperadas existentes en el terri-
torio de la República Argentina. Cabe aclarar que no existe un registro
único de las ERs de la Argentina en la actualidad y que el número total
de las mismas difiere según los autores (Fajn, 2003; UBA, 2002; GCBA,
2003) y según los criterios que tomen en cuenta, como por ejemplo si
están en proceso de lucha, si ya han adoptado una forma jurídica y si
han comenzado a producir, entre otros.
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Las fuentes de información consultadas al respecto de las ERs, fue-
ron las páginas web y gacetillas de difusión del Movimiento de Empre-
sas Recuperadas (MNER), del Movimiento de Fábricas Recuperadas por
los Trabajadores (MNFRT), de la Federación de Trabajadores de la Indus-
tria y afines de la Central de los Trabajadores Argentinos (FETIA - CTA)
y los listados del Gobierno de la Ciudad de Buenos Aires (GCBA).62

A partir de esta información el trabajo de campo se basó sobre las ERs
que se encuentran produciendo de CABA y RMBA principalmente, aun-
que también se realizaron entrevistas a algunas del interior del país.

Las entrevistas fueron realizadas entre diciembre de 2004 y marzo de
2005, por lo que cualquier situación posterior, tanto de cada ER particu-
lar como los cambios que hayan podido darse en el universo de empre-
sas recuperadas no quedarán reflejados en el presente trabajo. Las
entrevistas se realizaron, mayormente, en forma telefónica y también per-
sonalmente sobre la base de un cuestionario elaborado con preguntas
abiertas y semi-cerradas. En cada uno de los casos se contactó a la per-
sona que estuviera familiarizada con el manejo de las cuestiones de finan-
ciamiento de las ERs: contabilidad y administración de la ER, pago a
proveedores y socios de las cooperativas, negociación con los mismos, bús-
queda de financiamiento externo (público o privado), etc. Las descripcio-
nes y vinculaciones que salen a la luz a partir del trabajo de campo
realizado no pueden ser extrapoladas directamente como el comporta-
miento del universo, tanto en el caso de empresas recuperadas como de
cooperativas de trabajo, ya que el criterio de selección de la muestra no
responde a reglas estadísticas. Es por esto que las muestras selecciona-
das, y especialmente en el caso de las cooperativas de trabajo pueden no
tener representatividad estadística, lo que se debe a que problemas de
detección, contacto y predisposición a la entrevista de ERs y CTs.

El proceso de relevamiento y confección de listados que se llevó ade-
lante revistió características similares al realizado para las empresas recu-
peradas. Las fuentes de datos que fueron consultadas, en este caso, fueron:
listados de cooperativas provistos por el Instituto Nacional de Asociati-
vismo y Economía Social (INAES),56 la Guía de Integración Cooperati-
va Anual 2004/557 y las guías telefónicas de la Ciudad de Buenos Aires.

185

FINANCIAMIENTO DE EMPRESAS DE LA ECONOMÍA SOCIAL EN ARGENTINA

55 La consulta a las páginas web respectivas se efectuó durante el mes de noviembre
de 2004.

56 El INAES es un organismo publico que depende del Ministerio de Desarrollo Social
de la Nación que es la autoridad competente designada para controlar y autorizar el fun-
cionamiento de cooperativas, mutuales y asociaciones.

57 Guía de Integración Cooperativa Anual 2004/5, Revista Lazos Cooperativos, Ed. Coo-
perativa de Trabajo Phillipe Buchez Ltda.



Vale aclarar que como las empresas recuperadas adoptan la forma
legal de cooperativas de trabajo, luego de confeccionado el listado de
cooperativas de trabajo, se realizó una depuración excluyendo a las que,
según los datos disponibles, eran empresas recuperadas. Adicionalmen-
te se eliminaron aquellas CTs de las cuales no se contaba con ningún
dato de localización.58 Este proceso arrojó un listado de aproximada-
mente 100 cooperativas de trabajo de la Ciudad de Buenos Aires, Gran
Buenos Aires e interior de la Provincia de Buenos Aires con posibilidad
de ser contactadas.

Finalmente, de un total de 75 cooperativas contactadas, se logró entre-
vistar a 20 de ellas, distribuidas principalmente entre Capital Federal y
la Provincia de Buenos Aires (tanto GBA como interior de la provincia).

La elección de la localización geográfica de las CTs a entrevistar, se
correspondió con el criterio seguido para las empresas recuperadas. Ade-
más el fenómeno cooperativo tiene un alcance nacional, por lo cual
hubiera sido una tarea demasiado compleja para esta investigación hacer
un relevamiento nacional para luego hacer las entrevistas.
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Nombre de la Empresa Recuperada Nombre de la empresa anterior Localización
Cooperativa de  trabajo, cultural  y educativa CEFOMAR Ltda. Editorial Marymar Ciudad de Buenos Aires
Artes Gráficas El Sol Cooperativa Ltda. Gráfica Valero SA Ciudad de Buenos Aires
Cooperativa Cogcal (Gráfica Campichuelo) Boletín Oficial, antes de la privatización Ciudad de Buenos Aires
Cooperativa de trabajo lnstituto Comunicaciones Ltda. Instituto Comunicaciones A932 Ciudad de Buenos Aires
Cooperativa de trabajo Porcelana Sanitaria Malvinas Argentinas Ltda. Cerámicas Zanon. División Sanitarios Motta. Malvinas Argentinas - Prov. de Buenos Aires
Cooperativa Fideera Argentina Broker Compañía de Alimentos SA Junín - Prov. de Buenos Aires
Cooperativa de trabajo 0lavarría Ltda. Peñadura. Cinsa. Olavarría - Prov. de Buenos Aires
Cooperativa de trabajo cristalería Vitrofin Ltda. Cristalería Vitrofin SA Cañada de Gomez - Prov. de Santa Fe
Cooperativa de Trabajo Cooperpel Ltda. Induspel Ciudad de Buenos Aires
Ccoperativa de trabajo Maderera Córdoba Ltda. Maderera Córdoba SA Ciudad de Buenos Aires
Cooperativa de trabajo San Carlos Ltda. Modego SRL Avellaneda - Prov. de Buenos Aires
Ccoperativa de trabajo Lácteos Monte Castro Ltda. Luis del Valle Murua SA Ciudad de Buenos Aires
Cooperativa de trabajo Unión y Fuerza Ltda. Gip Metal Sarandí - Prov. de Buenos Aires
Cooperativa de trabajo Astilleros Navales Unidos Ltda. Zanin Avellaneda - Prov. de Buenos Aires
Cooperativa de trabajo Fenix Ltda. Insa Lanús - Prov. de Buenos Aires
Cooperativa de trabajo Vinilplast Lida. Vinilplast SA Ciudad de Buenos Aires
Ceoperativa de trabajo Texlil Ceres Lida. SACYA SA Ciudad de Buenos Aires
Cooperativa de trabajo Evaquil Ltda. ALSICON SA Quilmes - Prov. de Buenos Aires
Cooperativa de trabajo Lavalan Ltda. El Triunfo SACIFEI Avellaneda - Prov. de Buenos Aires
Jardín de Palermo Cooperativa de trabajo Ltda. Espacios. Ciudad de Buenos Aires
Cooperativa de trabajo Gráfica Patricios Ltda. Talleres Gráficos Conforti SA Ciudad de Buenos Aires
Cooperativa de trabajo Muebles San José Industria Talvani Argentina SA San Martín - Prov. de Buenos Aires
Cooperativa 18 de diciembre de trabajo Ltda. Brukman SA Ciudad de Buenos Aires
MVH Cooperativa de trabajo Ltda. MetalúrgicaVicente Hermanos SA Villa Martelli - Prov. de Buenos Aires
Cooperativa Química del Sur de trabajo Ltda. Química Sudamericana SA Berazategui - Prov. de Buenos Aires
Cooperativa de trabajo Chilavert Artes Gráficas Ltda. Gaglianone SA Ciudad de Buenos Aires
Cooperativa de trabajo Ex-textil San Remo Ltda. San Remo SA Lanús Este - Prov. de Buenos Aires
Cooperativa de trabajo San Justo Ltda. San Justo SACIF La Matanza - Prov. de Buenos Aires
Cooperativa de trabajo Buenos Aires Una Empresa Nacional (BAUEN) Hotel BAUEN Ciudad de Buenos Aires
Cooperativa de Trabajo Vieytes Ltda. Ghelco Ciudad de Buenos Aires
Cooperativa de trabajo la Nueva Esperanza Ltda. Grisines Savio SA Ciudad de Buenos Aires
Cooperativa de trabajo La Argentina Ltda. Esimax SA Ciudad de Buenos Aires
Cooperativa de trabajo IMPA. Ltda. IMPA. SA Ciudad de Buenos Aires



Anexo II: Listado de cooperativas de trabajo entrevistadas

Nombre de la Cooperativa de Trabajo Localización
Cooperativa de trabajadores unidos por la construcción Ltda. Berazategui - Prov. de Buenos Aires
Centro de Servicios de idiomas CENTUM Cooperativa de trabajo Ltda. Ciudad de Buenos Aires
Centro de Salud Mental Cooperativa de trabajo Ltda. Ciudad de Buenos Aires
Manos del Delta Cooperativa de artesanos isleños Ltda. San Fernando, - Prov. de Buenos Aires
Lecsifilm Cooperativa de Trabajo Ltda. Ciudad de Buenos Aires
Cooperativa de trabajo El Profesional Ltda. Ciudad de Buenos Aires
Avellaneda. Cooperativa de trabajo Ltda. Avellaneda. - Prov. de Buenos Aires
Cooperativa de trabajo Phillipe Buch ez Ltda. Ciudad de Buenos Aires
Derecho Cooperativo y Mutual Cooperativa de trabajo Ltda. Ciudad de Buenos Aires
Cooperativa de trabajo Decor Service Ltda. Ciudad de Buenos Aires
Cooperativa de trabajo Textil CONTEX Ltda. Las Flores - Prov de Buenos Aires
Cooperativa de trabajo Spartaco Flet Ltda. Ciudad de Buenos Aires
COFAMHYA Coop de trabajo de fábrica de máquinas, herramientas y afines Ltda. Ciudad de Buenos Aires
Cooperativa de trabajo Fletes Caballito Ltda. Ciudad de Buenos Aires
Cooperativa de trabajo El Escorial Ltda. Ciudad de Buenos Aires
Cooperativa de trabajo del Valle Ltda. Ciudad de Buenos Aires
Cristalería fina El Progreso Cooperativa de trabajo Ltda. Ezpeleta -Prov. de Buenos Aires
Cooperativa de trabajo La Unión Mundacera Ltda. Ciudad de Buenos Aires
Cooperativa de trabajo editorial Patria Grande Ltda. Ciudad de Buenos Aires
Bull Cooperativa de trabajo Ltda. Ciudad de Buenos Aires
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INTERVENCIONES DEL ESTADO 
EN EL CAMPO 

DE LAS MICROFINANZAS. 
LOS CASOS DE FOMICRO Y REDES

SABINA OZOMEK*

Introducción

La noción de asistir a la pobreza a través de créditos (y no subsidios
estatales) fue ampliamente desarrollada desde el Estado en diversos paí-
ses del mundo en el período transcurrido entre 1950 y 1980. En la mayo-
ría de los casos, los créditos fueron impulsados desde sucursales de
bancos estatales (asignados por el gobierno e incluso, en algunos casos,
por instituciones internacionales) y dirigidos a las áreas rurales de paí-
ses en desarrollo con el fin de promover el progreso económico y miti-
gar la pobreza. A pesar de esto, la mayoría de los programas estatales
no tuvieron el resultado esperado al contar con índices de devolución
extremadamente bajos y una asignación de créditos basada en el clien-
telismo político. Sin embargo, algunos programas trascendieron y asen-
taron las bases de los actuales programas microfinancieros. 

Posteriormente, fueron surgiendo una diversidad de instituciones
(mayoritariamente Organizaciones No Gubernamentales - ONG’s) en
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diversos lugares del mundo con el fin de aliviar la pobreza mediante la
provisión de pequeñas sumas de dinero, denominados microcréditos, a
personas de bajos ingresos para ampliar y desarrollar emprendimientos.
Muchas de esas instituciones pioneras siguen funcionando en la actua-
lidad, como el caso del Banco Grameen, y asentaron las bases definiti-
vas para iniciar el desarrollo de las microfinanzas. 

Las microfinanzas han atravesado por diversos procesos de evolución
y “revolución”59 en los últimos años. La provisión de servicios financie-
ros por las diversas instituciones dedicadas al desarrollo de las micro-
finanzas; esto es, las Instituciones Microfinancieras (IMFs), han ido
mucho más allá de la provisión del microcrédito para los sectores exclui-
dos del sistema bancario formal. Actualmente existe una amplia gama
de servicios financieros específicamente desarrollados para la población
de menores recursos.60

Las fallas del mercado de crédito derivadas de la información imper-
fecta dan lugar al racionamiento del crédito. Las microfinanzas surgen
como una respuesta posible a la existencia de mercados financieros incom-
pletos mediante la prestación de servicios financieros dirigidos a proyec-
tos o microemprendimientos que generalmente están excluidos del sistema
bancario formal. Las microfinanzas son formuladas con un conjunto de
técnicas propias que han logrado revolucionar ciertas teorías de los mer-
cados crediticios al reducir una diversidad de problemas derivados de la
información imperfecta. Las Instituciones Microfinancieras cuentan con
una diversidad de técnicas microfinancieras o características dirigidas a
reducir los problemas de información en el mercado de crédito en gene-
ral y, en particular, en los diversos emprendimientos y organizaciones de
la Economía Social. Sin embargo, las intervenciones privadas que surgen
en el campo de las microfinanzas pueden resultar insuficientes (poca esca-
la) y/o incompletos (poco alcance) lo cual justifica alguna forma de inter-
vención estatal en este campo. El conocimiento de estas técnicas y
características resulta fundamental para el diseño de un programa públi-
co de microfinanzas al permitir reducir, y en algunos casos hasta elimi-
nar, los problemas de información de los mercados de crédito.
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59 Término utilizado por Marguerite Robinson para describir a la provisión en gran esca-
la de microcréditos y captación de depósitos de personas de bajos ingresos por institucio-
nes microfinanciera seguras, estratégicamente localizadas y viables. 

60 La provisión de cuentas de ahorro con pequeños depósitos iniciales, la posibilidad
de depositar dinero a plazo fijo, créditos para la construcción de viviendas, tarjetas de débi-
to, microseguros, giros nacionales e internacionales y hasta la posibilidad de financiar sus
microempresas mediante la emisión de acciones en la bolsa, son algunos de los ejemplos
de la diversidad y complejidad de los servicios ofrecidos en el campo de estudio.



El objetivo del presente trabajo es evaluar algunos programas públi-
cos nacionales de intervención en el campo de las microfinanzas a la luz
de las experiencias y técnicas de las instituciones microfinancieras inter-
nacionales. 

El presente trabajo se divide en cinco secciones. La primera sección ana-
liza las diversas fallas del mercado de crédito y sus implicancias sobre los
emprendimientos productivos de la Economía Social. Se pretende iden-
tificar aquellas fallas presentes en el mercado de crédito y describir, en par-
ticular, su impacto sobre los emprendimientos y organizaciones de la
Economía Social. La segunda sección de este trabajo presenta la diversi-
dad de las instituciones microfinancieras que intervienen en el campo de
las microfinanzas brindando créditos a los emprendimientos excluidos del
sistema financiero tradicional. Se busca caracterizar las “respuestas espon-
táneas” desde el sector privado en el campo de las microfinanzas. La ter-
cera sección del trabajo analiza las diversas técnicas microfinancieras o
características de las instituciones microfinancieras dirigidas a reducir los
problemas de información de los mercados de crédito. El conocimiento
de estas técnicas y características resultará fundamental para el análisis
de un programa microfinanciero público. La escala insuficiente y/o el alcan-
ce limitado de las instituciones microfinancieras en el financiamiento de
los emprendimientos de la Economía Social dan lugar a la intervención
del Estado en este campo. La cuarta sección describe las distintas formas
de intervención del Estado en el campo de las microfinanzas.

Utilizando todo lo desarrollado en las otras secciones, la quinta sec-
ción analiza el Estado y las microfinanzas en la Argentina. Esta sección
se divide en tres partes: La Sección 5.1 presenta los diversos programas
estatales de financiamiento crediticio de alcance nacional, como marco
del trabajo de campo realizado, el cual estudia dos casos de intervención
estatal en la Argentina: crédito directo y subsidio a instituciones con el
objetivo de formar “fondos rotatorios” para créditos. Por un lado, se rea-
lizó el estudio del caso de FOMICRO como experiencia en materia de cré-
dito directo. Por otro lado, se tomó un caso de subsidio a organizaciones
del Ministerio de Desarrollo Social, REDES, con el objetivo de formar
“fondos de crédito rotativos”. La sección 5.2 describe y presenta una serie
de cuadros estadísticos de los dos programas analizados. La sección 5.3
analiza los dos programas teniendo en cuenta las diversas técnicas micro-
financieras o mecanismos de intervención que fueron descriptos en las
secciones teóricas de este trabajo. La correcta implementación de los
diversos mecanismos y técnicas analizados en la sección teórica de este
trabajo, o en algunos casos la implementación de técnicas alternativas con
impactos similares, contribuirán a reducir los problemas derivados de la

195

INTERVENCIONES DEL ESTADO EN EL CAMPO DE LAS MICROFINANZAS



información imperfecta, permitiendo mejorar las alternativas de finan-
ciamiento a la población excluida del crédito bancario tradicional.

Finalmente, se presenta un resumen y se reúne las conclusiones del
trabajo y una serie de recomendaciones dirigidas a los programas públi-
cos que desarrollan experiencias de microfinanzas.

1. Fallas del mercado de crédito

Los mercados de crédito son esencialmente distintos al resto de los
mercados. En un mundo con información perfecta y sin costo, las enti-
dades financieras que otorgan créditos podrían determinar con exacti-
tud el comportamiento de sus prestatarios, lo cual impactaría
directamente sobre el retorno de los préstamos. Sin embargo, la infor-
mación no es perfecta y la entidad financiera no puede conocer de ante-
mano todas las acciones que realizarán los prestatarios. Entonces, el
reconocimiento de que la información en el mercado de crédito es imper-
fecta tiene implicancias sobre los distintos agentes que intervienen en
el mercado. Los modelos de información imperfecta se refieren al com-
portamiento de una diversidad de actores racionales en un contexto en
donde la información, lejos de ser perfecta, implica un costo. 

La información imperfecta da lugar a la existencia de asimetría en
la información. El concepto de la información asimétrica fue desarro-
llado por George Akerlof (1970) al relacionar calidad e incertidumbre en
el mercado de autos usados. Se refiere a una situación particular en don-
de un agente tiene más información que otro en la realización de una
transacción particular. En el caso específico del mercado de crédito, la
asimetría de información se encuentra entre los dos agentes que inter-
vienen en la transacción: los prestatarios (o los solicitantes de un crédi-
to) y la entidad financiera. Los prestatarios serían los “informados” de
la transacción y los bancos los “no informados”. La información que
conoce el prestatario (a la cual desea acceder la entidad financiera) se
relaciona con la “calidad” del prestatario (elecciones de inversión, hones-
tidad, su grado de aversión al riesgo, su capacidad y su deseo de repa-
gar los prestamos adquiridos).

Específicamente se pueden nombrar dos de los problemas centrales
que surgen en todos los mercados de crédito en donde la informa-
ción es imperfecta: la selección adversa y el moral hazard (riesgo moral).
El concepto de selección adversa en el mercado de crédito se refiere
básicamente a los efectos que resultan de una variación en la tasa de inte-
rés que cobran las entidades financieras sobre sus préstamos otorgados.
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El aumento de la tasa de interés, incrementa el retorno de los préstamos
cobrados, pero también puede aumentar el riesgo promedio de los soli-
citantes de crédito; en otras palabras, producir un efecto de selección
adversa ya que los prestatarios de bajo riesgo pueden optar no pedir pres-
tado a tasas más elevadas. Aquellos prestatarios que se encuentran dis-
puestos a pagar mayores tasas de interés pueden ser aquellos de mayor
riesgo; al estar dispuestos a invertir en proyectos más riesgosos al per-
cibir una baja probabilidad de devolver el crédito. También se puede uti-
lizar el término de selección adversa a fines de analizar los efectos en la
selección de los préstamos otorgados por una entidad financiera ante
cualquier variación en los términos del contrato de préstamo; por ejem-
plo, la garantía requerida para acceder al préstamo. 

El concepto de riesgo moral en el mercado de crédito se refiere al
comportamiento de los prestatarios. Aquí nos referimos específicamen-
te al comportamiento de los prestatarios luego de recibir el crédito. Es
un problema de agencia particular, en donde el “principal” (la entidad
financiera) quiere inducir al “agente” (prestatario) a realizar las accio-
nes que aseguren la mayor devolución del crédito otorgado. El riesgo
moral se refiere a la posibilidad de que un agente busque objetivos per-
sonales en detrimento de los intereses del principal. A modo de ejemplo,
si un prestatario tiene la posibilidad de elegir entre dos proyectos de dis-
tinto riesgo, un problema de riesgo moral ocurre si el prestatario opta
por emprender el proyecto más riesgoso entre los dos. Otro ejemplo es
el comportamiento del prestatario en la devolución del crédito; esto es,
el prestatario no sólo puede optar por devolver o no el crédito sino tam-
bién puede asumir un comportamiento irregular en la devolución del cré-
dito (no se adecua al sistema de amortización establecido, al cronograma
de reembolso, etc.).

La presencia de información asimétrica en el momento de evaluar la
solicitud de créditos y de problemas de riesgo moral ex –post al otorga-
miento de los créditos han dado lugar a los diversos mecanismos y téc-
nicas propias de las microfinanzas que se detallan en la sección 3.

Los problemas de la selección adversa y riesgo moral sugieren que el
costo efectivo de las transacciones en ciertos mercados puede resultar
tan elevado como para producir la eliminación de aquellos mercados
(Akerlof, 1970; Off. y Stiglitz, 1993). Como mencionamos previamente,
el mercado de crédito es esencialmente distinto al resto de los mercados.
Un principio básico de economía es que el equilibrio de mercado impli-
ca que la oferta sea igual a su demanda; el resultado de un exceso de
demanda implicaría un aumento en los precios y viceversa. Sin embar-
go, en el mercado de crédito esto no necesariamente ocurre; puede exis-
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tir equilibrio en el mercado de crédito con racionamiento de crédito.
Dado que las variaciones en los términos de contrato de un crédito pue-
den afectar el comportamiento de los prestatarios y la selección de los
mismos (la distribución de la cartera de préstamos), un aumento en la
tasa de interés (el precio del crédito) no necesariamente aumentará el
retorno esperado de la entidad financiera. Este principio básico de fun-
cionamiento del mercado de crédito desarrollado por Stiglitz y Weiss
(1981) permite la existencia de un exceso de demanda de crédito aún
cuando una entidad financiera se encuentra prestando a su tasa de inte-
rés óptima (la cual maximiza el retorno esperado de la entidad financie-
ra). Dos tipos de racionamiento de crédito pueden estar presentes en los
mercados de crédito: 

1. Cuando ante similares (o incluso idénticas) solicitudes de crédi-
to, algunos prestatarios reciben crédito y otros no, ni tampoco lo
recibirían a pesar de estar dispuestos a pagar una mayor tasa de
interés.

2. Ciertos conjuntos identificables de la población que directamente
no tienen acceso al crédito independientemente de la tasa de inte-
rés que estén dispuestos a pagar, dada una oferta fija de crédito
(conocido también como el concepto de red-lining).

Los problemas derivados de la información imperfecta responden a
todos los mercados de crédito en general, pero en particular son más seve-
ros en países menos desarrollados debido a la existencia de mayores pro-
blemas de información y menor capacidad de enforcement legal (collateral
limitado). Más aún, en los países en desarrollo el grado de intensidad de
los problemas derivados de la información imperfecta varía de acuerdo
al tipo de empresa o emprendimiento. En la Figura 1 se observa una rela-
ción inversa entre el tamaño de la empresa o el emprendimiento finan-
ciado y la intensidad de los problemas derivados de la información
imperfecta. A mayor intensidad, mayor será el racionamiento del crédi-
to presente. Se deriva de esto que los emprendimientos de la economía
social son los más afectados por la presencia de problemas derivados de
la información imperfecta. 

El resultado de los modelos de información imperfecta, especialmen-
te aquellos que analizan los mercados de crédito rurales, suelen concluir
que resultará dificultoso para los bancos participar efectivamente en los
mercados de crédito de los países en desarrollo (Hoff y Stiglitz, 1993,
1998). 

Las microfinanzas surgen como una respuesta posible a la existencia
de mercados financieros incompletos mediante la prestación de servicios
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financieros dirigidos a proyectos o microemprendimientos que general-
mente están excluidos del sistema bancario formal. En una institución
microfinanciera, al igual que en el mercado crediticio formal, la infor-
mación es uno de los bienes fundamentales transados. Ante la presen-
cia de información asimétrica, el uso y la administración adecuada de
la información resultan fundamentales para una institución de ese tipo.
Con el fin de reducir los problemas derivados de información imperfec-
ta y ante la ausencia de los instrumentos tradicionales disponibles en los
mercados de crédito tradicionales (como por ejemplo, las garantías), las
instituciones que llevan adelante servicios microfinancieros deben recu-
rrir a una diversidad de métodos novedosos que surgen de la idea común
de prestar a gente de bajos ingresos.

Figura 1:Tipos de empresas y grado de intensidad de problemas 
derivados de la información imperfecta

Fuente: elaboración propia.

Los modelos de información imperfecta no incorporan las técnicas
propias de las microfinanzas, con la única excepción de un modelo ide-
ado por Stiglitz (1990) en donde el análisis de la información imperfec-
ta incorpora el monitoreo entre los pares de un grupo solidario. Es por
esto que los modelos de información imperfecta resultan incompletos
e incluso inapropiados para analizar el comportamiento económico de
los actores en los mercados crediticios que son desarrollados por diver-
sas instituciones microfinancieras.
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2. Respuestas “espontáneas” desde el sector privado

Los problemas derivados de la información imperfecta detallados en
la sección anterior; esto es: la información asimétrica, la selección adver-
sa, el riesgo moral y el racionamiento del crédito hacia los sectores exclui-
dos del sistema financiero formal, dan lugar al surgimiento de una
diversidad de Instituciones Microfinancieras (IMFs). Las IMFs que sur-
gen desde el sector privado61 como posible respuesta a las fallas que se
originan en el mercado de crédito difieren tanto en sus objetivos, como
en su finalidad, con diferentes estructuras internas, y diferencias sustan-
ciales en su estructura de propiedad. En el cuadro a continuación se rea-
liza una posible clasificación de las IMFs que surgen desde el sector
privado de acuerdo a su estructura de propiedad. Cabe destacar que es
sólo una clasificación posible entre varias, con el objetivo de presentar
las diferentes formas de intervención privada que surgen espontáneamen-
te en el campo de las microfinanzas. 

Cuadro 1: Clasificación de IMFs

Tipo de Institución Microfinanciera
Organizaciones no gubernamentales (ONG’s) 
Entidades cooperativas (Cajas de Crédito, Cooperativas de Crédito y Bancos Cooperativos)
Bancos Comerciales 
Otras entidades financieras no Bancarias
Otros proveedores informales

Fuente: elaboración propia.

El primer tipo de instituciones dedicadas al desarrollo de las micro-
finanzas son las organizaciones no gubernamentales (ONG’s) que agru-
pan a la mayor cantidad de instituciones microfinancieras. Las ONG’s
no son administradas ni creadas por sus beneficiarios y, se suelen encon-
trar localizadas directamente en las zonas de intervención. El problema
que suele enfrentar la mayoría de las ONG’s es una severa restricción de
capitales al estar financiadas mayoritariamente por donaciones, sin poder
acceder al fondeo del mercado de capitales. Algunas ONG’s ofrecen ser-
vicios de ahorro en pequeña escala (en algunos casos logrando financiar
casi la totalidad de la cartera mediante estos depósitos) y poseen meca-
nismos alternativos de financiamiento comercial. De acuerdo al marco
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institucional y legal del país en donde se desarrolla la ONG, algunas ins-
tituciones pueden estar reguladas, supervisadas y monitoreadas por orga-
nismos como el Banco Central, la Superintendecia de Bancos, entre otros.

A la vez existen diversas instituciones microfinancieras que se rigen
por principios cooperativistas. En la argentina podemos definir tres
tipos de IMFs en esta categoría: cooperativas de crédito, cajas de cré-
dito cooperativas y bancos cooperativos. La diferencia entre cada uno
de estos tres tipos de entidades se encuentra básicamente en las exi-
gencias técnicas que las gobiernan, en los tipos de servicios que brin-
dan, y en su fuente de fondeo. Las cooperativas de crédito se financian
básicamente con recursos propios y brindan sus servicios casi exclu-
sivamente a sus asociados.62 Las cajas de crédito cooperativas pueden
operar con un capital inferior al de los bancos y tienen algunos lími-
tes en su operatoria (como por ejemplo, no poder trabajar con cuen-
tas corrientes). Los bancos cooperativos, que no tienen restricción en
su operatoria, son regidos por las mismas exigencias técnicas que los
bancos comerciales. 

Otra categoría de IMFs son los bancos comerciales. Algunos bancos
comerciales surgen de ONG’s que, ante la restricción de capitales, trans-
forman su estructura de propiedad. Otros bancos comerciales que inter-
vienen en el campo de las microfinanzas lo hacen mediante la
incorporación de programas dirigidos a los sectores excluidos de sus otras
líneas de financiamiento. En la literatura, este tipo de intervención se cono-
ce como “downscaling” y los bancos comerciales que realizan esta opera-
toria son considerados como los “nuevos actores” en el mundo de las
microfinanzas. Poseen poca experiencia con “clientes” de bajos ingresos,
pero han descubierto que puede ser rentable incursionar en esos sectores. 

Otras entidades financieras no Bancarias incluye a las financieras que
otorgan préstamos de bajo monto a plazos cortos. Generalmente pose-
en fines de lucro y no suelen estar incluidas bajo el campo de las micro-
finanzas. 

Por último, cabe mencionar que existe una diversidad de proveedo-
res informales; esto es, sin carácter jurídico. A modo de ejemplo, pode-
mos mencionar a los prestamistas informales o “moneylenders” y las
ROSCAs. Las ROSCAs (Asociaciones de Ahorro y Crédito Rotativo) se
refieren a un grupo de personas que se reúne para crear y administrar
su propio servicio de administración financiera en donde todos ahorran
y reciben la misma cantidad de dinero. 
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Las IMFs que mencionamos aquí cuentan con una diversidad de téc-
nicas microfinancieras o características dirigidas a reducir los problemas
de información en el mercado de crédito. Sin embargo, las intervencio-
nes privadas que surgen en el campo de las microfinanzas pueden resul-
tar insuficientes (poca escala) y/o incompletos (poco alcance) lo cual
justifica alguna forma de intervención estatal en este campo. 

La Sección a continuación resume una diversidad de éstas técnicas y
características propias de las IMFs que permiten reducir, y en algunos casos
hasta eliminar, los problemas de información de los mercados de crédi-
to. El conocimiento de estas técnicas y características resultará fun-
damental para el análisis de un programa microfinanciero público. 

3. Técnicas microfinancieras o características 
de los programas microfinancieros

Las microfinanzas son formuladas sobre la base de la innovación, con-
tando con nuevas estructuras de organización, elaborando nuevos con-
tratos e incorporando nuevas metodologías crediticias destinadas a aquella
porción de la población tradicionalmente excluida del sector financiero
formal. La experiencia internacional en el campo de las microfinanzas ha
revolucionado el resultado de ciertas teorías de los mercados crediticios.
A diferencia del pensamiento convencional establecido, las técnicas pro-
pias de las microfinanzas, que se desprenden de una diversidad de expe-
riencias internacionales, han demostrado que a través del adecuado diseño
en los contratos y en el sistema de incentivos, los sectores de menores
recursos no necesariamente poseen un alto riesgo crediticio y, a su vez,
han expresado que la población de bajos ingresos cuenta con un gran
potencial de ahorro y una fuerte capacidad de repago. 

Las intervenciones privadas en el campo de las microfinanzas origi-
naron una diversidad de técnicas propias que han demostrado reducir
los problemas de información del mercado de crédito, posibilitando así
la prestación de servicios financieros a la población tradicionalmente
excluida del sistema financiero formal. En esta sección se desarrolla una
variedad de mecanismos y técnicas que son característicos de una diver-
sidad de IMFs que intervienen en este campo. Las mismas son el resul-
tado de una sistematización de una extensa búsqueda bibliográfica de
las experiencias internacionales63. El cuadro a continuación resume los
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mecanismos o técnicas microfinancieras destinadas a reducir alguna/s
de las fallas del mercado de crédito. No pretende ser un listado exhaus-
tivo de las técnicas microfinancieras; sino la elaboración de un primer
esbozo teórico de las principales técnicas que utilizan las IMFs. Asimis-
mo, las diversas técnicas microfinancieras pueden estar dirigidas a redu-
cir más de una de las fallas presentes en los mercados de crédito, motivo
por el cual se exhiben en más de un lugar en el cuadro.

Cuadro 2: Fallas del mercado de crédito y mecanismo o técnica de intervención*

Falla del Mercado Mecanismo o Técnica tendiente a suplir la Falla
Problemas de 1. Garantías no tradicionales
Información a. Garantía Solidaria
Asimétrica en b. Collaterals no tradicionales
la evaluación c. Otros sustitutos

2. Métodos de Recolección de Información particulares
a. Credit Bureau
b. Visitas a domicilio
c. Grado de inserción en el territorio
d. Referentes Locales y Comité de crédito local
e. Vínculo entre prestatario y miembro de organización prestamista

3. Incentivos dinámicos en renovaciones
4. Monitoreo en el uso del crédito en renovaciones
5. Emprendimientos Existentes y Monitoreo del flujo de Fondos de los emprendimientos

Problemas de 1. Garantías no tradicionales
Riesgo Moral 2. Algunos Métodos de Recolección de Información particulares

3. Tiempo de evaluación de los créditos
4. Incentivos dinámicos
5. Servicios financieros y no financieros brindados
6. Monitoreo en el uso del crédito
7. Términos del Crédito. Cronograma de reembolso de los créditos y plazos. Flexibilidad

de los servicios financieros
Selección Adversa 1. Garantías no tradicionales

Fuente: elaboración propia. 
Nota *: A pesar de la extensa literatura actualmente existente que hace referencia a las fallas de los mercados
de crédito y a las microfinanzas, el cuadro –de elaboración propia– se considera original en su sistematización
e implicancia conceptual.

3.1 Garantías no tradicionales

En el sistema financiero tradicional, la existencia de garantías tien-
de a reducir los problemas de información y, consecuentemente, el racio-
namiento crediticio. En los sectores de bajos recursos, la ausencia de
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garantías formales actúa como un impedimento para estos sectores a la
hora de demandar crédito. En las microfinanzas, se han desarrollado
diversas formas de garantía “no tradicionales” que han demostrado fun-
cionar como “sustitutos” (en algunos casos se han empezado a implemen-
tar en otros programas de bancos tradicionales que han incursionado en
microfinanzas y notaron su “efectividad”) al sistema de garantías forma-
les tradicionalmente planteado por el sector bancario. En este análisis
desarrollaremos dos tipos de “sustitutos” a las garantías tradicionales que
denominamos la garantía solidaria y los collaterals no tradicionales y,
mencionaremos otros sustitutos desarrollados por algunos programas
con el mismo fin. 

3.1.1 Garantía solidaria

La “Garantía Solidaria” es posiblemente uno de los mecanismos más
renombrado de las microfinanzas. El término refiere a un sistema de moni-
toreo directo entre pares de un mismo “grupo solidario”. Los “grupos soli-
darios” representan grupos de individuos que se unen con el fin de acceder
a un crédito basado en la responsabilidad mutua del reintegro de los cré-
ditos de todos sus miembros. La característica común compartida por los
diversos miembros de un grupo solidario es que ante la imposibilidad de
contar con garantías formales para acceder a un crédito del sistema finan-
ciero formal, se deben agrupar para solicitar conjuntamente un crédito a
los diversos programas microfinancieros. Generalmente, suelen compar-
tir otras características adicionales, como habitar en una misma zona,
barrio o aldea. Cada miembro del grupo solicita un crédito por el cual es
directamente responsable y, a su vez, avala y se responsabiliza del resto
de los créditos de los miembros de su grupo. 

La garantía solidaria impone principalmente dos características sobre
el grupo solidario. Por un lado, cada miembro del grupo es responsable
del reintegro de su crédito y del reintegro del resto de los integrantes del
grupo. Esto es, si un miembro del grupo entra en default, el resto de los
integrantes del mismo son responsables del reintegro de tal crédito. 

La otra característica que involucra formar parte de un grupo solida-
rio es que no es posible renovar el crédito hasta que todos los miembros
del grupo hayan reembolsado su crédito. 

Se debe destacar aquí que básicamente, la garantía solidaria implica
la transferencia de riesgo entre dos de los actores involucrados. Gran par-
te del riesgo del crédito otorgado por institución microfinanciera es trans-
ferido a los diversos miembros de un grupo solidario, quienes se
encuentran en una peor posición que la IMF para cubrir el riesgo ante
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una eventualidad. Sin embargo, Stiglitz (1990) ha demostrado que en un
modelo simple de monitoreo entre pares en un mercado competitivo, la
transferencia de riesgo hacia los pares implica una mejora en el bienes-
tar del prestatario.

La efectividad de un grupo solidario puede variar de acuerdo a las
siguientes características que deben ser contempladas en su diseño:

— El tamaño del grupo solidario. 
— El proceso de selección de los miembros de un grupo solidario. 
— Las características de la zona en donde se desarrolla un programa. 

La literatura parece afirmar que los grupos solidarios funcionan mejor
en zonas rurales de baja movilidad. En éstas zonas, los miembros se sue-
len conocer más entre sí lo cual impacta directamente sobre el proceso
de selección de los miembros de un grupo.64 Sin embargo, esta carac-
terística puede impedir que la institución pueda diversificar demasiado
el riesgo; por ejemplo, entre actividades más heterogéneas. 

En resumen, el mecanismo de garantía solidaria mitiga los problemas
asociados a la información asimétrica en el momento de evaluación de
los proyectos permitiendo otorgar créditos a prestatarios que tradicio-
nalmente se encontrarían racionados por el sistema financiero formal
ante la ausencia de garantías formales. Asimismo, la garantía solidaria
tiende a reducir los problemas de riesgo moral y selección adversa. Ante
el esquema de monitoreo desarrollado por el contrato grupal generado,
se puede pensar que se crea un mecanismo que ante la presencia de dos
o más proyectos de inversión, incentiva que los beneficiarios elijan el pro-
yecto más seguro. El grupo solidario implica la interdependencia entre
los miembros que lo componen, el ingreso esperado de los diversos miem-
bros de un grupo es directamente afectado por el ingreso de los otros
miembros de un grupo. Esto último permite que los integrantes de un
grupo solidario impongan contratos (pueden ser implícitos o explícitos)
entre sí y decidan, por ejemplo, que tipo de proyectos emprender. Por
otro lado, la autoselección de los miembros de un grupo solidario tiene
efectos sobre la selección adversa de los solicitantes de un crédito. Tam-
bién fue el propio Stiglitz (1990) quien analizó que si los miembros de
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una misma localidad conocen sus características; entonces en el propio
proceso de selección de un grupo solidario, habrá assortative mating (apa-
reamiento no aleatorio). Esto implica que los miembros menos proba-
bles a entrar en default se agruparán.

3.1.2 Collaterals no tradicionales

La falta de garantías tradicionales ha llevado a que algunas institu-
ciones microfinancieras desarrollen otro tipo de garantías no tradicio-
nales más allá de la garantía solidaria mencionada. 

Un ejemplo son los collaterals no tradicionales. Éstos pueden incluir
desde prendas sobre algunos bienes o insumos de los emprendimientos
financiados (incluso sobre aquellos adquiridos con el mismo crédito) has-
ta prendas sobre bienes de consumo durable de los beneficiarios finan-
ciados (equipos de música, teléfonos, etc.). Las instituciones de
microfinanzas que utilizan este tipo de collaterals no tradicionales inten-
tan encontrar elementos que sean de valor personal para el prestatario
y que se aproximen al monto del crédito financiado. Cuanto mayor es
el valor personal del bien para el prestatario, mayor será el incentivo en
devolver el crédito. Específicamente podemos pensar en dos tipos de fac-
tores que afectarán el valor o la preferencia que le otorgarán los bene-
ficiaros a aceptar la prenda sobre ciertos bienes como garantías sobre
sus créditos; estos son: los costos de transacción de inscribir el bien como
garantía prendaria y el impacto que tendría la revocación del bien sobre
la unidad doméstica o sobre el emprendimiento. Sin embargo, se debe
tener en cuenta que algunos de los collaterals no tradicionales aceptados
se encuentran en relación directa con el emprendimiento financiado. En
el caso de ser exigidos, las actividades del emprendimiento se pueden ver
severamente afectadas o discontinuadas. 

Algunas instituciones optan por elaborar contratos de prenda sobre
los bienes en donde se explicita el mismo y en donde el prestatario se
compromete a no vender el bien en cuestión. En cambio, otras institu-
ciones optan por mantener el bien bajo su cuidado. 

Por otro lado, se debe tener en cuenta la habilidad por parte de la ins-
titución de garantizar el collateral. O sea, ¿cuál es la posibilidad de enfor-
cement real que tiene la institución sobre los bienes prendados? Para esto
se debe tener en cuenta otros factores que son exógenos a la institución;
a modo de ejemplo: las instituciones legales involucradas. 

Por último podemos mencionar que la collateralización suele estar liga-
do al tamaño del préstamo que se está otorgando. Incluso, algunas ins-
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tituciones microfinancieras comienzan con un sistema de garantías soli-
darias; pero mientras crece el monto del crédito otorgado también cre-
ce la garantía solicitada para respaldar al mismo. 

En resumen, al igual que la garantía solidaria, la aceptación de colla-
terals no tradicionales como respaldo de un crédito tiende a paliar los
problemas resultantes de la información asimétrica en el momento de
evaluación de los proyectos, pudiendo otorgar créditos a emprendimien-
tos normalmente racionados del sistema financiero formal. A su vez, el
sistema de sanción planteado por los collaterals no tradicionales ante la
no devolución de los créditos reduce el riesgo moral de los prestatarios.
Sin embargo, el requisito de presentación de collaterals no tradiciona-
les puede excluir a ciertos emprendimientos del acceso al crédito de una
IMF, dando lugar a problemas de selección adversa. A modo de ejemplo,
puede que emprendimientos con alto retorno social pero sin poder con-
tar con los requisitos de collateral impuestos por una IMF queden exclui-
dos del acceso al financiamiento.

3.1.3 Otros sustitutos

Por último se mencionan otros sustitutos a las garantías tradicionales
que persiguen el mismo fin. Se debe aclarar que los sustitutos menciona-
dos (ya sea la garantía solidaria, los collaterals no tradicionales o las que
mencionaremos aquí) no son sustitutos perfectos; sino meramente una
alternativa posible a implementar que implica ciertos comportamientos
similares a aquellos resultantes de contar con garantías tradicionales. 

Un primer ejemplo de otro de los sustitutos que mencionaremos aquí
son los “fondos de emergencia”. Los “fondos de emergencia” se refieren
a cuando una institución microfinanciera retiene un porcentaje del cré-
dito desembolsado con el fin de garantizar un monto del cual puede dis-
poner ante cualquier eventualidad. Por ejemplo, en el caso de que el
prestatario entre en default, ese monto puede ser utilizado para cubrir
parte del préstamo otorgado.

Otras instituciones obligan a los futuros prestatarios a comenzar como
depositantes de sus entidades. Y solamente luego de haber depositado
cierto monto, se posibilita el otorgamiento del crédito solicitado. Esto
tiene dos consecuencias: por un lado, se logra garantizar que la activi-
dad del prestatario esté generando cierto ingreso periódico (ya que los
depósitos requeridos suelen ser periódicos, generalmente con la misma
periodicidad que tendrán las futuras cuotas de su préstamo) y por otro
lado, también puede actuar como el citado “fondo de emergencia”. 
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3.2 Métodos de recolección de información particulares

Hasta aquí hemos discutido algunos de los mecanismos particula-
res de las microfinanzas dirigidas a reducir las fallas en los mercados
de crédito provenientes de la información imperfecta. La información,
a diferencia de una gran cantidad de bienes, puede ser vista como un
bien público. Las dos características de un bien público son: la no riva-
lidad de su consumo y su cualidad de ser no excluible. Por un lado,
el uso de información por un individuo no afecta ni la cantidad ni el
uso que otro individuo le puede dar a la misma información (bien no
rival). Por otro lado, resulta imposible, o altamente costoso, excluir
a una persona del acceso a la información pública (bien no excluible).
En economías de mercado, no hay suministro suficiente de bienes
públicos, incluyendo la información.65 Esto resulta fundamental en el
análisis llevado a cabo en este trabajo, ya que debemos recalcar que
en los mercados financieros (podríamos también decir, en los merca-
dos microfinancieros) el bien que fundamentalmente se transa es la
información. Esto tiene básicamente dos resultados de nuestro inte-
rés. Por un lado, el suministro ineficiente de información puede reque-
rir, como toda falla de mercado, la intervención del Estado. Por otro
lado, la dificultad asociada a la apropiación de los resultados del acce-
so a información puede presentar un nuevo problema, la presencia de
externalidades; esto es, otros individuos pueden verse beneficiados de
acceder a la información “recolectada” por otros individuos o institu-
ciones. 

Antes de la existencia de las microfinanzas, los “moneylenders” loca-
les (generalmente denominados por la literatura como los prestamistas
o usureros locales) comprendieron que el conocimiento informal de una
zona puede ser utilizado ventajosamente con el fin de reducir los pro-
blemas de información asimétrica que surgen de prestarle dinero a sec-
tores excluidos del sector financiero formal, generalmente a tasas de
interés elevadas. 

Los diversos mecanismos de recolección de información particulares
de muchos de los programas microfinancieros se detallarán a continua-
ción. Se pueden analizar si los programas internalizan y en ese caso,
cómo los hacen, las siguientes prácticas:

— Credit Bureau
— Visitas a domicilio
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— Grado de inserción en el territorio del programa o de la Orga-
nización 

— Recolección de información de referentes locales y Comité de cré-
dito “local”

— Vínculo entre prestatario y miembro de organización prestamista.

Todos los mecanismos descriptos a continuación reducen los proble-
mas de información asimétrica en el momento de evaluación de los pro-
yectos, lo cual permite que la IMF pueda brindar crédito a los
emprendimientos que quedan excluidos del acceso a fuentes de financia-
miento alternativas a través de una mejora en la información de los
emprendimientos y de sus solicitantes de crédito. Algunos mecanismos par-
ticulares también tenderán a reducir los problemas de riesgo moral.

3.2.1 Credit Bureau

Una de las posibles maneras de recolectar y consultar información es
el “credit bureau”. El credit bureau plantea un sistema de información
pública o semi-pública de acceso a información diversa de los potencia-
les solicitantes a un crédito. El acceso a este tipo de información posi-
bilita que una institución o un programa de financiamiento pueda tomar
decisiones crediticias mejor informadas. 

Los resultados de esto son diversos. En primer lugar, la posibilidad de
consultar el historial crediticio de un potencial solicitante de un crédi-
to reduce el riesgo inherente del préstamo, promoviendo la mejor devo-
lución de los créditos y la sustentabilidad institucional, reduciendo así
los problemas de riesgo moral. El historial crediticio de un individuo per-
mite recabar otro tipo de información que no es provista con el sólo ana-
lizar el ingreso actual o futuro de los emprendimientos financiados. Por
otro lado, como veremos más adelante, otras maneras de recolectar infor-
mación implican costos de transacción bastante elevados. La posibili-
dad de poder acceder a un sistema de información público o
semi-público reduce enormemente los tiempos de recolección de infor-
mación y sus costos implícitos. Por último, mientras que una institución
o un programa puede limitar el monto del préstamo otorgado, no tiene
posibilidad de controlar el monto prestado proveniente de otras fuentes
de financiamiento. La consecuencia de que un prestatario reciba finan-
ciamiento de diversas fuentes alternativas, puede resultar en lo que podrí-
amos llamar una “crisis de sobreendeudamiento”. El financiamiento por
encima de su capacidad de endeudamiento puede tener consecuencias
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importantes sobre el emprendimiento y sobre la devolución de los diver-
sos créditos contraídos.66

3.2.2 Visitas a domicilio

Otro mecanismo de recolección de información menos formal que el
credit bureau son las visitas a domicilio que realizan los diversos integran-
tes de un programa microfinanciero. En este caso, a diferencia del méto-
do de recolección mencionado previamente, las decisiones crediticias no
se basan en la información documentada, sino en el resultado de las visi-
tas de campo. 

Los aspectos a tener en cuenta para el diseño de un programa micro-
financiero en relación a este mecanismo de recolección de información son:

— La cantidad de visitas realizadas. A mayor cantidad de visitas, mayor
será la información recolectada para tomar las decisiones crediticias. 

— Tipo de información recolectada. El tipo de información recolectada
en cada una de las visitas puede ser de diversa índole. Algunos pro-
gramas que visitan el domicilio de los solicitantes, toman nota de los
bienes de mayor valor que tienen los futuros beneficiarios. Otras ins-
tituciones que optan por visitar el emprendimiento financiado, veri-
fican la veracidad de los ingresos declarados por el solicitante del
crédito al ver el movimiento en las ventas del emprendimiento, los
niveles de producción existentes, los bienes en stock, etc. 

— El lugar a visitar (domicilio o emprendimiento, en el caso de que
ambos no estén localizados en el mismo lugar). 

— El momento de la realización de las visitas. Las visitas pueden ser
realizadas en distintos momentos de la solicitud del crédito (al ini-
cio, previo al otorgamiento, etc.), a los pocos días de haber recibi-
do el crédito (con el fin de verificar la inversión realizada por el
beneficiario y así, a diferencia de la visita en el momento de soli-
citud, afectar decisiones futuras de otorgamiento de crédito) y, en
otros momentos durante la devolución del crédito con el fin de
monitorear diversos aspectos del beneficiario. Los últimos dos
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momentos (posteriores al otorgamiento del crédito) tenderá tam-
bién a reducir el riesgo moral asociado al crédito.

Como mencionamos previamente, la localización geográfica de los pro-
gramas o instituciones microfinancieros puede ser un punto clave a con-
siderar. Por ejemplo, cuanto más cerca se encuentra una institución a
sus beneficiarios, menor es el costo en el que incurre la institución en
realizar las visitas y mayor puede ser el grado de inserción de la insti-
tución o el programa en el territorio.

3.2.3 Grado de inserción en el territorio

Otra característica fuertemente vinculada con la recolección de infor-
mación por parte de una institución o un programa microfinanciero es
su grado de inserción en el territorio en donde realiza sus operaciones
de financiamiento. 

Debido a la importancia que adquiere la información local, las IMFs
suelen instalarse en un área geográfica estratégicamente localizada para
poder tener acceso a una mayor cantidad de información. Se conside-
ra que previamente al inicio de operaciones en una nueva zona, resul-
ta fundamental que una institución microfinanciera se interrelacione con
las diversas instituciones formales e informales de la misma con el fin
de generar un circuito de información y lograr el reconocimiento insti-
tucional de los diversos habitantes de la zona. Más aún, algunas insti-
tuciones, especialmente en argentina, generan convenios (formales e
informales) con instituciones claves de la zona antes de comenzar sus
operaciones en un territorio y, otras instituciones contratan directamen-
te a habitantes de las zonas trabajadas para lograr un trabajo conjunto.  

Es importante mencionar que el tiempo es una variable fundamental
a ser considerada por una institución de este tipo. Se podría decir que el
tiempo de vida de una institución en un territorio determina, en parte, el
grado de información asimétrica presente. En otros términos, cuánto
mayor tiempo se encuentre una institución desarrollando sus actividades
en un territorio particular, tanto mayor será el conocimiento acerca de los
diversos agentes de la zona, como también será mayor la percepción de
los diversos problemas que enfrentan los emprendimientos locales, tan-
to mejor se podrán adecuar los servicios ofrecidos por las instituciones
microfinancieros a las necesidades de su población objetivo y, en conse-
cuencia, menor será el problema de información asimétrica. Es por esto,
que algunas instituciones optan por atravesar un lento proceso de creci-
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miento inicial. Incluso, algunas instituciones actualmente dedicadas al
microfinanciamiento no siempre realizaron actividades financieras. Algu-
nas instituciones, primordialmente el caso de las ONG’s, comenzaron des-
arrollando otras actividades en el territorio vinculadas, por ejemplo, a
servicios sociales y comunitarios. Pero, con el transcurrir del tiempo, fue-
ron detectando necesidades de financiamiento de los emprendimientos de
la zona y comenzaron así a brindar servicios financieros. Esto tiene dos
consecuencias opuestas. Por un lado, puede resultar difícil disociar los ser-
vicios sociales previamente brindados de los nuevos servicios financieros
y, como resultado, los beneficiarios pueden interpretar al crédito como un
subsidio. Por otro lado, el conocimiento de los beneficiaros financiados es
mucho mayor que si una institución recién se instalase en el territorio a
brindar financiamiento a los emprendimientos.  

Por último se puede mencionar que los primeros créditos otorgados
en una zona suelen marcar el objetivo del programa y la población que
se acercará a solicitar sus servicios, al menos en sus inicios. De esta mane-
ra, se puede deducir que resulta fundamental garantizar la devolución
de los primeros créditos, como también asegurar que efectivamente el
otorgamiento de los primeros créditos concuerde con los objetivos plan-
teados en la misión institucional.

3.2.4 Referentes locales y comité de crédito local

Las instituciones microfinancieras reconocen los canales de informa-
ción de las zonas en donde desarrollan sus servicios financieros. A pesar
de poder contar con un alto grado de inserción y aceptación en un terri-
torio particular, la gran mayoría de las IMFs no dejan de ser actores exter-
nos a la localidad en donde desarrollan sus servicios. Los prestamistas
informales (“moneylenders locales”) suelen contar con información más
precisa y extensiva que las instituciones formales, obteniendo así ven-
tajas adicionales en el acceso a la información. En relación a esto, se con-
sideraba originalmente que la presencia de IMFs y de programas públicos
microfinancieros tenderían a eliminar del mercado a los prestamistas
informales ya que las tasas de interés cobradas por éstos últimos suelen
ser ampliamente superiores a aquellas cobradas por las IMFs, incluso
son consideradas “usurarias” por gran parte de la literatura. Sin embar-
go, la realidad ha demostrado que los prestamistas informales han logra-
do “convivir” con las IMFs, básicamente debido a las ventajas en el acceso
de información de los mismos. Como menciona Stiglitz (1990): “los pres-
tamistas locales tienen una ventaja importante sobre las instituciones for-
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males: tienen un mayor conocimiento detallado de los prestatarios. Por
lo tanto, pueden diferenciar entre los prestatarios de alto y bajo riesgo
y así cobrarles el interés apropiado, y pueden monitorear a los presta-
tarios más eficientemente, cerciorándose de que los fondos sean utiliza-
dos productivamente y reduciendo así la tasa de default”. 

A pesar de no contar con las mismas ventajas en el acceso a la infor-
mación local que tienen los prestamistas informales (por ejemplo, por
no vivir en la zona o, por no poseer las redes de información a la que acce-
den los prestamistas informales) algunas IMFs acuden a métodos alter-
nativos que brindan un mayor acceso a la información local, difícilmente
de ser adquirido por otras vías. Los referentes locales y/ o comités de cré-
dito locales que participan activamente de las decisiones crediticias son
un ejemplo de éstos. La participación de los habitantes de una localidad
en las decisiones de crédito de una IMF, ya sea a través de una relación
contractual con la IMF o a través de la oferta de servicios financieros pre-
ferenciales (por ejemplo, la reducción de la tasa de interés o la posibi-
lidad de acceder a créditos de mayor monto a los participantes de un
comité de crédito) brindan a las IMF información adicional de los soli-
citantes de crédito de una zona. Sin embargo, se debe señalar que los
miembros de un comité de crédito y los referentes locales son miembros
de esa misma comunidad, vinculados de diversas maneras con los mis-
mos solicitantes de crédito y, en algunos casos, solo tienen información
confiable de ciertos segmentos de su comunidad. Se deberá tener espe-
cialmente en cuenta el esquema de incentivos diseñados por la IMF. 

3.2.5 Vínculo entre prestatario y miembro de organización prestamista

Por último se debe hacer mención a la relación que surge entre los
miembros de una IMF y sus prestatarios. En muchas de las IMF estu-
diadas, se demuestra un vínculo importante especialmente entre los ofi-
ciales de crédito y los prestatarios, que se va afianzando a lo largo de las
sucesivas renovaciones en los créditos. 

Por ejemplo, una IMF en argentina, la Asociación Civil AVANZAR
(Bekerman, 2004), hace mención a como los oficiales de crédito han asu-
mido diversos roles que van más allá de la mera relación entre presta-
tario y prestamista. Los oficiales de crédito han cumplido diversos roles
que van desde la mediación de conflictos personales hasta ser consulto-
res en la educación de los hijos de prestatarios, entre otros. 

Por un lado, esta relación “ampliada” permite que los oficiales de cré-
dito de una IMF adquieran información más precisa de sus prestatarios.
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Con esta información, las IMF pueden lograr modificar importantes deci-
siones operativas de sus programas al, por ejemplo, adaptar sus servi-
cios financieros a las necesidades específicas de su población objetivo y,
como consecuencia, ofrecer un mejor servicio. Por otro lado, algunas
IMFs utilizan el vínculo entre los prestatarios y los miembros de una ins-
titución para reforzar el repago de los créditos otorgados. 

3.3 Tiempo de evaluación de proyectos

Las instituciones microfinancieras suelen contar con períodos de eva-
luación más cortos que el sistema financiero tradicional básicamente por
motivos de costo y por las particularidades de los proyectos financiados.
Especialmente las renovaciones de los créditos suelen ser en tiempos más
reducidos aún, a veces son inmediatos. Los plazos de evaluación prolon-
gados pueden generar obstáculos y perjudicar a los emprendimientos
financiados, dando lugar a que los emprendedores “desistan” de la soli-
citud del crédito ante un desaliento por la cantidad de tiempo que deben
aguardar, especialmente considerando el tipo de población atendida, o
ante la pérdida de utilidad del crédito al no disponer del financiamien-
to en el momento adecuado del proyecto. 

Puntualmente, se puede pensar que los proyectos estacionales son uno
de los más perjudicados ante la existencia de grandes demoras en el tiem-
po de evaluación de los créditos. Si el plazo de evaluación de este tipo
de proyectos resulta demasiado prolongado y la aprobación del crédito
resulta, por ejemplo, fuera de la estación estipulada, el crédito puede per-
der su utilidad original haciendo que el financiamiento sea obsoleto
impactando directamente sobre el comportamiento de los prestatarios,
generando así problemas de riesgo moral. En cambio, tiempos de eva-
luación más reducidos son vistos como un beneficio provisto por los pro-
gramas de microfinanzas a sus prestatarios e inciden en el
comportamiento de los mismos. Las IMF han logrado demostrar que el
incentivo que genera los tiempos de evaluación reducidos en las reno-
vaciones reduce el riesgo moral de los beneficiarios. 

3.4 “Incentivos dinámicos”

Otra de las técnicas novedosas de las instituciones microfinancieras
son los denominados “incentivos dinámicos”. Los “incentivos dinámicos”
se refieren a un esquema particular de incentivos que ofrece la institu-
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ción a sus prestatarios a medida que van renovando los créditos previa-
mente otorgados. La forma más conocida de incentivos de este tipo son
los que plantean montos escalonados de crédito. Esto es, ante la devo-
lución en tiempo y forma de un crédito otorgado, el prestatario puede
acceder automáticamente a un crédito de mayor monto que el recibido
previamente. 

El esquema reiterado de acceso a préstamos progresivamente de mayo-
res montos tiene dos efectos importantes para nuestro análisis. Por un
lado, reduce los problemas de riesgo moral. Mediante la promesa creí-
ble de acceder a préstamos de mayores montos y la posibilidad de que
no le renueven el crédito ante una devolución inadecuada del crédito
anterior, el prestatario cuenta con incentivos adicionales para devolver
los créditos asumidos con la institución en tiempo y forma. Estos incen-
tivos pueden tener efectos importantes sobre el comportamiento del pres-
tatario en la devolución del crédito. El valor que los prestatarios le
otorgan al refinanciamiento de sus créditos será mayor cuanto mayores
sean los montos a los cuales pueden acceder.

Por otro lado, el acceso a sumas de dinero que van incrementándose
con el tiempo permite que la institución vaya reduciendo los problemas
de información a medida que el prestatario accede a créditos de distin-
to monto. Es de suponer que a mayor tiempo de permanencia de un pres-
tatario en una institución, mayor será el conocimiento que la institución
tendrá sobre el comportamiento de los prestatarios logrando así un his-
torial crediticio bastante detallado del prestatario en la institución. Las
decisiones de otorgamiento de créditos a prestatarios activos de la ins-
titución cuentan con menores problemas de información que los crédi-
tos iniciales. 

Se puede pensar que los incentivos dinámicos funcionan mejor en áre-
as de baja movilidad geográfica y en zonas donde hay oferta reducida de
instituciones microfinancieras. En áreas urbanas, por ejemplo, donde
existen mayores movimientos migratorios y suele haber mayor concen-
tración de ofertas crediticias, los prestatarios tienen la posibilidad de
mudarse y acceder a nuevos programas de microcrédito de cero.67

La dependencia de los incentivos dinámicos conlleva un problema fun-
damental. Si los prestatarios observan que la práctica de financiamien-
to progresivo tiene un final claro (por ejemplo, un “techo” de monto
crediticio máximo o una cantidad máxima de préstamos a los cuales pue-

215

INTERVENCIONES DEL ESTADO EN EL CAMPO DE LAS MICROFINANZAS

67 A modo de ejemplo, el BRI ha encontrado más inconvenientes en áreas urbanas que
en rurales para asegurar la devolución de los préstamos; factor que se puede deber a la
mayor movilidad en esas áreas.



de acceder un prestatario), existirá un incentivo para dejar de pagar en
el último período. 

Por último se debe mencionar que existen otras formas de “incenti-
vos dinámicos” como la reducción progresiva en las tasas de interés
cobradas mediante el repago satisfactorio de los créditos anteriores que
tienen implicancias similares a aquellos mencionados previamente sobre
el comportamiento de los prestatarios de una institución.

3.5 Servicios financieros y no financieros ofrecidos (capacitación, etc.)

Algunas instituciones microfinancieras ofrecen solamente servicios
financieros mientras que otras instituciones ofrecen una gama más
amplia de servicios que acompañan el proceso crediticio. Algunos ser-
vicios adicionales que ofrecen las instituciones microfinancieras son diri-
gidos exclusivamente al fortalecimiento del emprendimiento y de las
capacidades empresariales del prestatario, como la capacitación, la asis-
tencia técnica, el asesoramiento legal, entre otros. Mientras que otros ser-
vicios adicionales son dirigidos a un acompañamiento más integral del
prestatario en otras áreas, como la asistencia psicológica. 

El ofrecimiento de una mayor variedad de servicios no financieros pue-
den lograr reducir los problemas de riesgo moral de los prestatarios. Por
un lado, la capacitación y asistencia técnica a los emprendimientos pue-
de mejorar directamente las capacidades del mismo e influir sobre las
decisiones de inversión de los prestatarios, mejorando el funcionamien-
to de los emprendimientos y la devolución de los créditos a la institución
microfinanciera. En cambio, si un emprendimiento “fracasa”, la devo-
lución del crédito otorgado será seguramente comprometido. 

Por otro lado, las instituciones que ofrecen mejores servicios finan-
cieros y no financieros serán aquellos más valorados por los prestatarios
y, mediante el incentivo de continuar accediendo a una amplia gama de
servicios que van más allá del crédito, influyen directamente en el com-
portamiento que tendrá el prestatario con la devolución de su crédito. 

3.6 Monitoreo de préstamos por parte de la institución

Algunas instituciones microfinancieras optan por realizar un segui-
miento de los créditos otorgados. En algunos casos, las instituciones
requieren que los prestatarios “rindan cuentas”; esto es, que los presta-
tarios demuestren en que han utilizado el crédito otorgado por la insti-
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tución mediante la presentación de facturas o recibos o, mediante una
muestra de los insumos y/o herramientas adquiridos con el financiamien-
to otorgado. Esto influye directamente en el comportamiento que ten-
drán los prestatarios una vez recibido el dinero del crédito, reduciendo
así el problema de riesgo moral. El objetivo de la institución es intentar
garantizar que el prestatario emplee prudencia en el uso de sus fondos
para asegurar así una mayor propensión a devolver el préstamo.

También hay algunas instituciones que realizan un seguimiento del
emprendimiento en su totalidad. No solo monitorean el uso adecuado
del dinero prestado, sino también realizan una asistencia y evaluación
periódica del emprendimiento para detectar problemas y/ o oportunida-
des de los emprendimientos financiados. 

Este mecanismo también apuntará a reducir los problemas de infor-
mación en las renovaciones de los créditos otorgados. El seguimiento y
monitoreo de los préstamos y de los emprendimientos financiados per-
miten que la institución microfinanciera pueda contar con mayor infor-
mación al momento de otorgar nuevos créditos a emprendimientos
previamente financiados. 

3.7 Términos del crédito. Cronograma de reembolso de los créditos y plazos
de los créditos. Flexibilidad de los servicios financieros

La mayoría de las instituciones microfinancieras tienen un cronogra-
ma de reembolso de los créditos otorgados diferentes al sistema finan-
ciero formal. 

En primer lugar, se observa la exigencia de que las cuotas comiencen
a ser pagadas casi de inmediato al desembolso del crédito. En algunos
casos, la primera cuota del crédito debe ser pagada a la semana de haber
recibido el crédito. Esta exigencia presupone que el prestatario puede
contar con fuentes alternativas de ingreso; ya que resulta dificultoso que
un emprendimiento pueda obtener rendimientos positivos a la semana
de la inversión. O, si el emprendimiento se encuentra en marcha, las pri-
meras cuotas no devienen del rendimiento del proyecto financiado opor-
tunamente por la institución; sino de inversiones previas. 

En segundo lugar la frecuencia de reembolso de los créditos suele ser
más elevada que las instituciones financieras tradicionales. En las micro-
finanzas, se suele contar con cuotas semanales o quincenales de devo-
lución de los créditos.

Por último, hay algunas instituciones que contemplan la estaciona-
lidad del emprendimiento en el cronograma de reembolso de los crédi-
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tos, especialmente aquellas instituciones que funcionan en áreas rura-
les financiando emprendimientos agrícolas. La adecuación del cronogra-
ma de reembolso a los ciclos estacionales de los emprendimientos tiende
a reducir los problemas de riesgo moral, incentivando al prestatario que
efectivamente invierta en la actividad para la cual se solicitó el crédito
(sobre la cual se calculó el cronograma de reembolso). 

Una de las ventajas de un periodo de gracia casi nulo y un sistema de
reintegro regular de las cuotas en periodos reducidos es que permite un
monitoreo constante y casi inmediato de los prestatarios. La institución
puede detectar tempranamente casos de incumplimiento debido, por
ejemplo, a problemas en la marcha del emprendimiento, pudiendo ase-
sorar medidas correctivas. 

También suele haber diferencias con el sistema financieros tradicional
en cuanto al plazo de los créditos otorgados por una IMF. Las IMFs sue-
len tener plazos de crédito bastante más reducidos que el sistema finan-
ciero tradicional. En muchos casos, los primeros créditos otorgados a un
prestatario son aquellos que tienen plazos más cortos de devolución. Esto
puede permitir reducir los problemas de riesgo moral. Los plazos más cor-
tos de créditos fortalecen los incentivos dinámicos de una institución. 

Las instituciones microfinancieras más desarrollados (aquellas que
cuentan con más experiencia y más recursos) suelen ofrecer productos
financieros diferenciados (en cuanto a plazos, desembolsos, etc.) que se
ajustan a las especificidades locales y al emprendimiento financiado.
Cuanto más flexibles sean los términos del crédito, mayor será el incen-
tivo que tendrá el beneficiario a mantener una buena relación con la ins-
titución (y menor será el incentivo a no devolver el crédito) y menores
serán los problemas asociados al riesgo moral.

3.8 Otro aspecto que es común a las finanzas tradicionales y las IMFs:
emprendimientos existentes y monitoreo del flujo de fondos de los
emprendimientos

Otro de las técnicas o mecanismos de las IMF para reducir los pro-
blemas asociados a la presencia de información asimétrica es el requi-
sito impuesto por una diversidad de programas acerca de la antigüedad
de los emprendimientos financiados y el monitoreo del flujo de fondos
de los emprendimientos. Este aspecto, a diferencia del resto de los men-
cionados en esta sección, es común a las finanzas tradicionales; pero es
mencionada aquí por la importancia que muchas IMFs le otorgan en el
momento de evaluar las solicitudes de crédito. 
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Es el caso de una gran cantidad de IMF las que imponen como requi-
sito una antigüedad determinada de los emprendimientos a financiar.
Esto es; ciertas IMF no financian la creación de emprendimientos nue-
vos. En cambio, requieren que los emprendimientos tengan una antigüe-
dad determinada de actividad por la cual se solicita el crédito.
Generalmente, hay cierta correlación entre el objetivo de autosustenta-
bilidad de una institución y el requisito de antigüedad de los emprendi-
mientos financiados. En otras palabras, las IMFs que buscan la
autosustentabilidad perciben un riesgo adicional en financiar empren-
dimientos nuevos. Resulta lógico pensar que aquellos emprendimientos
que ya se encuentran en actividad cuentan con un conocimiento previo
del mercado y poseen un historial que, aunque no garantiza el reembol-
so de sus préstamos, reduce su riesgo de no pago. 

En cambio, los emprendimientos nuevos requieren, en algunas ins-
tancias, que el crédito venga acompañado de una amplia gama adicio-
nal de servicios; a saber: asistencia técnica y capacitación. Los cursos de
capacitación y la asistencia técnica personalizada implican mayores cos-
tos asociados al otorgamiento de los créditos, además de brindar al
emprendimiento en formación ciertas herramientas requeridas para lle-
var adelante el emprendimiento con mayores posibilidades de éxito. 

Si suponemos que los emprendimientos financiados no cuentan con
fuentes alternativas de ingreso, la capacidad de repago de un empren-
dimiento depende de su flujo de fondos. Es por esto que muchas IMFs
realizan un análisis del flujo de fondos de los emprendimientos en la ins-
tancia de evaluación. Algunas de las experiencias analizadas opinan que
la evaluación de la capacidad de repago de un emprendimiento debe ser
analizado con el flujo de fondos actual del emprendimiento y no debe
contemplar únicamente un estimado de los retornos futuros logrados con
la utilización de los fondos prestados debido a las características asocia-
das a la población financiada. Teniendo esto en mente, el monitoreo del
flujo de fondos solamente podría ser realizado con los emprendimien-
tos existentes. En casos de emprendimientos nuevos, el énfasis de eva-
luación a menudo se establece en un análisis del comportamiento de los
solicitantes de un crédito. Indistintamente, se suele evaluar las caracte-
rísticas del emprendimiento en la localidad donde se desarrolla, su capa-
cidad de venta, su capacidad de producción, entre otros aspectos.

Todos los mecanismos planteados en esta sección pueden reducir los
problemas de información que surgen en los mercados de crédito en
general, y en los sectores de bajos recursos en particular. No obstante,
la eficacia del mecanismo implementado dependerá de su correcta adap-
tación al contexto dentro del cual se desarrolle la IMF. La generación de
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instrumentos y mecanismos adecuados (como los planteados en esta sec-
ción) dependerán de diversos factores como: el área (rural o urbana) de
desarrollo de la IMF, el grado de migración de la población, el destino
del servicio financiero, el tipo de microemprendimiento desarrollado, la
oferta de otros programas de microcrédito en la zona, entre otros.

4. Intervenciones del Estado en el campo de las microfinanzas

El Estado tiene un rol fundamental en el campo de las microfinanzas.
La insuficiente escala de las intervenciones privadas y/o el poco alcan-
ce de las mismas justifica la intervención del Estado en este campo. Un
reciente estudio de las Naciones Unidas acerca de la situación de las
microfinanzas en la argentina (Bekerman, Rodríguez, Ozomek e Iglesias,
en prensa), estima que la oferta actual de microcréditos cubre apenas
poco más del 3% mercado potencial del microcrédito. Esta cifra indica
el rol primordial que puede tener el Estado en el sector microfinancie-
ro de la Argentina.

Como en todo el mercado financiero, existen formas de intervención
estatal que no sólo harán que mejore el funcionamiento del mercado de
crédito, sino que también favorecerán el funcionamiento de la economía
en su conjunto. El Estado puede realizar distintos tipos de intervencio-
nes en el campo de las microfinanzas. Cada una de esas formas de inter-
vención tendrá efectos diferentes sobre los distintos agentes que
participan en el campo de las microfinanzas. A continuación se realiza
un esbozo de construcción teórica propia que identifica aquellas inter-
venciones del Estado exclusivamente dirigidas al campo de las microfi-
nanzas. 

Al limitarnos al estudio del campo de las microfinanzas se excluye el
subsidio directo del Estado a los emprendimientos como forma posible
de intervención directa del Estado en relación al financiamiento de la
Economía Social. Sin embargo, se debe mencionar que las políticas de
subsidio directo a emprendimientos por parte del Estado tienen efectos
importantes sobre el desarrollo de las microfinanzas y sus actores. Por
un lado, una política de subsidio del Estado en zonas donde se están des-
arrollando experiencias privadas de microfinanzas entra en competen-
cia con las IMFs. Por otro lado, una política de subsidio por parte del
Estado genera efectos sobre la cultura de crédito de la población hacia
la que va dirigida. Un análisis de la situación general de la Argentina en
relación al desarrollo de las microfinanzas no puede ignorar la cultura
del crédito instaurada en el país, especialmente cuando se hace referen-
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cia al crédito público. La gran mayoría de las políticas estatales tradi-
cionales dirigidas al sector habitualmente excluido del sistema banca-
rio formal se basaron en subsidios o créditos “blandos”. Una dificultad
entonces reside en determinar como hace el Estado con una fuerte his-
toria de subsidios públicos para lograr instaurar una cultura crediticia
diferente que establezca una noción de devolución de los créditos. 

Cuadro 3: Intervenciones del estado en el campo de las microfinanzas

Caracterización de las Diversas Formas de Intervención
Crédito Directo 
Crédito Indirecto 
Subsidios a IMF

— Para “Fondos Rotativos” 
— Para gastos operativos y/o financieros

Subsidio de tasa de interés
— Total 
— parcial

Credit Bureau
Regulación

— IMFs
— Emprendimientos

Fuente: elaboración propia.

4.1 Crédito directo

El Estado puede intervenir financiando directamente con crédito a
emprendimientos racionados del sistema financiero tradicional. La pre-
sencia de las mencionadas fallas en el mercado de crédito puede llevar
a que las entidades financieras tradicionales opten por no financiar con
crédito a cierto tipo de emprendimientos. Es por esto que el Estado pue-
de tener un rol fundamental al brindar crédito a aquellos emprendimien-
tos que no tienen acceso al sistema financiero tradicional o que de otra
manera tendrían acceso a fuentes de financiamiento con condiciones
adversas (por ejemplo, elevadas tasas de interés, entre otras). 

Esta forma de intervención particular se puede diseñar como la exten-
sión de alguna línea de financiamiento existente o a través de la creación
de programas públicos (o instituciones) específicos a tal fin.

Asimismo, se debe evaluar si existe direccionamiento del crédito. Toda
forma de intervención crediticia puede estar dirigida a cierto tipo de
emprendimientos productivos (por ejemplo, exclusivamente a coopera-
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tivas), puede estar dirigido a ciertos perfiles de la población (por ejem-
plo, exclusivamente a aquellos beneficiarios del Plan Jefes de Hogar) o
cualquier otro tipo de característica que permita un direccionamiento
del crédito, restringiendo la población para la cual se diseña la política
de intervención.

4.2 Crédito indirecto

Ante la escala limitada de las Instituciones Microfinancieras, en lugar
de financiar directamente a los emprendimientos racionados, el Estado
puede optar por otorgar crédito a las IMFs para ampliar su fuente de
recursos financieros y poder así aumentar la cartera activa de las IMFs.
Así definimos el crédito indirecto; el Estado financia indirectamente a
los emprendimientos racionados otorgándole créditos a las IMFs con el
objetivo de que éstas últimas otorguen crédito a los emprendimientos
racionados o, para financiar otros gastos de la IMF dirigidas a mejorar
su estructura crediticia. Esta forma de intervención requiere que el Esta-
do diseñe herramientas de seguimiento para asegurar que el crédito vaya
dirigido a aquellos emprendimientos que desea financiar. 

Al igual que en el direccionamiento del crédito directo, el Estado pue-
de optar dirigir el crédito a ciertas IMFs particulares, por ejemplo, exclu-
sivamente aquellas IMFs que se encuentran trabajando previamente en
el campo o por otro lado puede decidir fomentar la creación de nuevas
instituciones. 

4.3 Subsidio a IMFs

El Estado puede intervenir brindando básicamente dos tipos de sub-
sidio a las Instituciones Microfinancieras: para la conformación de “fon-
dos rotativos” o para solventar gastos operativos o financieros. 

El primer tipo de subsidio se otorga con el objetivo de que las Insti-
tuciones Microfinancieras (u otros organismos) formen “fondos rotati-
vos” de préstamo dirigidos a los agentes excluidos. 

El otro tipo de subsidios que puede otorgar el Estado consiste en el
financiamiento de los diversos costos operativos y/o financieros en los
cuales incurren las instituciones microfinancieras (u otros organismos
que llevan adelante actividades microfinancieras) en su operatoria. A
modo de ejemplo, podemos mencionar los costos de los recursos huma-
nos de las IMFs, los gastos de capacitación, los costos asociados a la
implementación de nuevas tecnologías, los diversos impuestos que deben
afrontar las IMFs, etc. 
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4.4 Subsidio de tasa de interés

Otra forma de intervención que puede realizar el Estado en el cam-
po de las microfinanzas es el subsidio de la tasa de interés. Puede resul-
tar que la tasa de interés cobrada por el mercado sea elevada para el tipo
de emprendimientos financiados, lo cual justifica un subsidio por par-
te del Estado en relación a la tasa de interés efectivamente cobrada. 

El subsidio de tasa aplica tanto para los créditos directos como así
también a los créditos indirectos. El Estado puede optar por subsidiar
parcialmente la tasa de interés (inferior a la tasa de mercado vigente para
esta población o para las IMFs) o bien puede contemplar un subsidio total
de tasa de interés (0%). 

4.5 Credit bureau

El Estado puede cumplir un rol fundamental en la creación de un cre-
dit bureau de consulta para las IMFs. Los beneficios resultantes de la exis-
tencia de un credit bureau pueden justificar una intervención del Estado
en garantizar la existencia de información pública confiable. Los bene-
ficios sociales asociados a utilizar la información provista por un credit
bureau son mayores que los beneficios individuales que puede obtener
una institución particular por acceder a esa misma información. En este
sentido, otras instituciones se beneficiarán de la información recolecta-
da por una institución, debido a las externalidades generadas por la mejo-
ra en la información. Sin embargo, la literatura denota que la existencia
de credit bureaus, especializados en sectores excluidos del sistema finan-
ciero formal, suelen ser escasos o inapropiados. En algunos casos, esto
se vincula a la falta de regulación de los programas o instituciones micro-
financieros. La regulación de los programas puede exigir que las insti-
tuciones presenten información a la entidad reguladora y, éste, procese
y sistematice la misma de modo de facilitar el intercambio de informa-
ción entre las diversas instituciones microfinancieras.

4.6 Regulación

Por último, se debe mencionar la intervención estatal en materia de
regulación. A diferencia del resto de las intervenciones, la regulación afec-
ta a la totalidad de los actores del campo de las microfinanzas. Se pue-
de pensar que el Estado básicamente tiene dos ejes de intervención en
materia de regulación: la regulación de las Instituciones Microfinancie-
ras y la regulación de los emprendimientos productivos. 
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Luego de que el Estado defina lo que considera una IMF (que tipo de
entidades abarca la regulación), puede desarrollar un marco regulato-
rio que rija el funcionamiento de las mismas. La regulación de las IMFs
debe contemplar, entre otras variables, los siguientes aspectos: 

— mecanismos de control indirecto de las IMFs (incentivos y/ o res-
tricciones impuestas a las IMFs)

— estándares de regulación prudencial de las IMFs 
— restricciones en la tasa de interés impuesta a las IMFs 

La regulación de los emprendimientos productivos se basa en dos ejes.
Por un lado se deben considerar la formalización de los emprendimien-
tos en relación a los aspectos impositivos. Por otro lado, se puede con-
siderar la regulación de la calidad de los productos que se venden
(controles bromatológicos, controles de calidad, etc.) 

Se concluye que el Estado puede intervenir en el campo de las Micro-
finanzas de una diversidad de maneras: a través del otorgamiento de
crédito directo, crédito indirecto, subsidio a instituciones, subsidio de
tasa de interés, fomentando la creación de un credit bureau y en mate-
ria de regulación. 

Sin embargo, cuando hacemos referencia a los problemas de informa-
ción que concluyen en un racionamiento del crédito hacia ciertos secto-
res y emprendimientos de la economía, se debe destacar una cuestión
fundamental: ¿cómo hace el Estado para sortear los problemas de infor-
mación que surgen al intervenir en el mercado de crédito? Podemos inten-
tar responder a esta pregunta indicando que el Estado tiene tres alternativas
posibles. Como primera alternativa, el Estado puede incorporar en el dise-
ño de sus intervenciones aquellas técnicas utilizadas por las instituciones
microfinancieras que tienden a reducir los problemas derivados de la infor-
mación imperfecta. Como segunda alternativa, el Estado puede optar por
utilizar un conjunto de otras técnicas propias dirigidas al mismo fin. Por
último, el Estado puede optar por no utilizar ninguna de las técnicas (de
las IMFs ni alternativas). Si bien esta alternativa, al igual que las otras dos,
permite que el Estado amplíe la escala y/o el alcance del financiamiento
a los emprendimientos excluidos del sistema financiero formal generan-
do una mejor distribución en la localización de recursos financieros; la dife-
rencia con las otras dos opciones reside en que el Estado se enfrente con
elevados costos, una calidad de cartera crediticia deficiente y genere los
mencionados impactos sobre el desarrollo de las microfinanzas y sus acto-
res, pudiendo entrar en competencia con las IMFs y/o generando efectos
sobre la cultura de crédito de la población hacia la que va dirigida.
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5. El Estado y las microfinanzas en la Argentina

5.1 Programas estatales de financiamiento (crediticio) de alcance nacional

El Cuadro 4 presenta los programas públicos nacionales68 de crédito
que intervienen en el campo de las microfinanzas. El cuadro, de elabo-
ración propia, resume las diversas formas de intervención de cada pro-
grama de acuerdo al esquema teórico elaborado previamente. Se excluye
del análisis a los programas públicos nacionales que, a pesar de estar diri-
gidos al sector microempresarial según los objetivos enunciados, tienen
condiciones de financiamiento que distan de aquellas generalmente pre-
sentes en el campo de las microfinanzas.69 Asimismo, el análisis de aque-
llos programas públicos de alcance territorial más reducido –por ejemplo,
provincial o municipal– quedan fuera del alcance de este trabajo.70

En la Argentina hay actualmente dos programas públicos de alcance
nacional que brindan crédito directo a microemprendimientos produc-
tivos: FOMICRO y el Programa Social Agropecuario (PSA). El Fondo
Nacional para la creación y consolidación de Microemprendimientos
(FOMICRO) es un programa público de financiamiento a emprendimien-
tos productivos coordinado por el Banco de la Nación Argentina (BNA)
y la Subsecretaría PyME del Ministerio de Economía y Producción de
la Nación que comenzó su operatoria en el año 2004. Además de las dos
instituciones públicas mencionadas, intervienen otros actores, “Organi-
zaciones Sociales y Populares”, quienes realizan las tareas de promoción,
asistencia en la formulación de los proyectos presentados, aprobación
inicial del emprendimiento, capacitación y tareas diversas vinculadas al
seguimiento de los emprendimientos financiados. El Programa también
contempla el subsidio de gastos operativos a instituciones.

El Programa Social Agropecuario (PSA), creado en 1993 dirigido a
financiar emprendimientos productivos rurales bajo dos líneas de finan-
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68 El PSA no es estrictamente de alcance nacional. Sin embargo, es considerado en este
trabajo como tal ya que brinda asistencia financiera en 21 provincias. 

69 A modo de ejemplo, se excluyen los otros programas de SEPYME –exceptuando
FOMICRO– que poseen requisitos de garantías formales o, en los que la facturación anual
estimada excede ampliamente el promedio registrado por los microemprendedores bene-
ficiarios de los otros programas analizados. 

70 A modo de ejemplo, la Ciudad de Buenos Aires cuenta con un programa microfinan-
ciero CAM (Centro de Apoyo a la Microempresa) cuya intervención en el campo de las
microfinanzas es una experiencia sumamente interesante de analizar. Para un análisis de
este programa se recomienda un trabajo realizado por Nestor Bercovich (CEPAL) en el 2004
“El microcrédito como componente de una política de desarrollo local: el caso del Cen-
tro de Apoyo a la Microempresa (CAM), en la ciudad de Buenos Aires”.



ciamiento. Asimismo, brinda asistencia técnica, capacitación y asisten-
cia en la comercialización a los emprendimientos financiados.

En cuanto a los programas de crédito indirecto, en la Argentina hay
un solo programa relevante: FONCAP S.A. El Fondo de Capital Social
Sociedad Anónima (FONCAP), no es estrictamente estatal, es un progra-
ma de origen mixto con un 49% de acciones estatales y un 51% de las
acciones pertenece a instituciones no gubernamentales que fue creado
en 1997 con el objetivo de administrar fondos fiduciarios. Sin embargo,
FONCAP nació como iniciativa del Ministerio de Desarrollo Social de la
Nación y el actual presidente de FONCAP es el actual Secretario de Polí-
ticas Sociales del Ministerio de Desarrollo Social. Actualmente FONCAP
cuenta con cuatro líneas de financiamiento dirigidas a instituciones con
diversos objetivos. 

El Ministerio de Desarrollo Social (MDS) es el organismo público que
coordina a los programas públicos que subsidian instituciones con el
fin de formar fondos rotativos de crédito. En sus tres líneas de finan-
ciamiento– REDES, Fondos Descentralizados y el Banco de la Buena Fe–
el MDS subsidia municipios y/o organizaciones sociales con el fin de brin-
dar créditos a emprendimientos productivos. A su vez, éstos tres progra-
mas públicos del MDS también contemplan el subsidio de gastos varios
a las instituciones financiadas. 

Todos los programas del Cuadro 4 subsidian la tasa de interés– ya
sea total o parcialmente– de los emprendimientos y/o instituciones finan-
ciadas. Sólo la experiencia del Banco de la Buena Fe (MDS) impone como
límite una tasa de interés bastante más elevada que el resto de los pro-
gramas aquí contemplados e, incluso, por encima de las tasas de inte-
rés del sistema financiero tradicional. El Banco de la Buena Fe posibilita
que las organizaciones sociales cobren hasta un 30% de tasa anual a los
emprendimientos que éstos financian.71

En materia de regulación, las Instituciones Microfinancieras de la
Argentina se desarrollan bajo la ausencia de un marco regulatorio. La
Ley de Entidades Financieras no reconoce actualmente a las IMFs como
entidad financiera. Existe un proyecto de ley con sanción en la Cámara
de Senadores de la Nación Argentina sobre la Banca Solidaria (N° 695/02)
que propone la modificación de la Ley de Entidades Financieras, a fines
de incorporar un inciso vinculado a la categoría de “Banco Solidario”. 
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71 Sin embargo, una organización social entrevistada, en proceso de financiamiento por
el Banco de la Buena Fe, informó que las tasas de interés a las cuales accederían los bene-
ficiarios de tener que recurrir a los prestamistas informales de la zona representa cifras
entre el 100-200% anual, muy superior a la tasa del 30% que fija como límite el Banco de
la Buena Fe.
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Cuadro 4: Formas de intervención de los programas públicos de financiamiento nacional

Fuente: elaboración propia.

Subsidio de tasa de interés

 Programa Institución
Crédito
Directo

Crédito
Indirecto

Subsidio
 a I M F s S I  / 

NO  
Tasa de Interés 

1 

F OM I CRO - F ondo 
Na cional  para la C reación 
y  C onsolidación de 
M icroemprendimi entos.  

BN A  y  S ubsecretaría 
PyME  

SI  NO  SI  SI  7% TNA

2a 
F ondos Solid arios para el  
De sarrol lo –  Re des 

NO  NO  SI  SI  6% TNA

2b 
F ondos Solid arios para el  
De sarrol lo –  
De scentral iz ados 

NO  NO  SI  N o expl ícita 

2c 
F ondos Solid arios para el  
De sarrol lo –  Ba nco de la 
Buena F e 

Plan " Man os a la 
O bra"  del  Ministerio
de D esarrollo  S ocial 

NO  NO  
SI  

I nterés má x.  30%  anual directo.  

3a Pre B anca M icro NO  SI  SI 0% interés real 

3b Ban ca Mic ro NO  SI  SI 7,2% TNA

3c 
I nstituciones de 
F inanciami ento a 
M icroempresas ( I F M)  

NO  SI  SI 12% TNA

3d M icrofi nanzas Se ctoriales

FONCAP

NO  SI  

NO  

SI
12% TNA  (en pesos)

7% TNA  (en u$s) 

SI 0% TNA
4 

Pr ograma Social  
A gropecuario (P S A ) 

MECON / Producción  SI  NO  NO  
SI 6% anual



Por último, la Argentina no posee un credit bureau específico de las
microfinanzas. No existe un sistema de registro público (ni semipúbli-
co) en donde se registren los créditos otorgados (y la evolución) por las
IMFs y por los programas públicos que otorgan microcréditos. 

5.2 Los casos de intervención estatal seleccionados

El trabajo de campo realizado en el marco de esta investigación se dise-
ñó con el fin de estudiar dos casos de intervención estatal diferen-
tes: crédito directo y subsidio a instituciones con el objetivo de
formar fondos rotatorios para créditos. Por un lado, se realizó el estu-
dio del Programa FOMICRO como experiencia en materia de crédito
directo. Por otro lado, se tomó un caso de subsidio a organizaciones del
Ministerio de Desarrollo Social, REDES, con el objetivo de formar “fon-
dos de crédito rotativos”. A través del estudio de ambos programas públi-
cos también se contempla el subsidio de la tasa de interés y los subsidios
otorgados para financiar gastos diversos. Dedicaremos el resto del tra-
bajo a analizar estas dos experiencias.

5.2.1 FOMICRO

El programa FOMICRO es un programa coordinado por el Banco de
la Nación Argentina (BNA) y la Subsecretaría PyMe (SEPYME) del Minis-
terio de Economía y Producción que fue creado en noviembre de 2003
y se encuentra operando formalmente desde abril de 2004. El objetivo
principal del fondo es el fomento, la creación y consolidación de micro-
emprendimientos a través de una línea de financiamiento especialmen-
te creada dentro de la estructura del BNA. Esta línea de financiamiento
incorpora a las organizaciones sociales existentes para desempeñar un
rol de acompañamiento y asistencia técnico-profesional para aquellos
microemprendedores que deseen tramitar el crédito. 

El Programa cuenta con un fondo total de 20 millones de pesos.72 El
total del Fondo fiduciario es del Banco Nación y la Subsecretaría PyMe
interviene mediante la bonificación de la tasa de interés cobrada a los
emprendimientos productivos, a saber; la SEPYME bonifica 5 puntos de
una tasa del 12% de interés, posibilitando que el Programa cobre el 7%
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72 Inicialmente FOMICRO contaba solamente con $10 millones. Durante el mes de Sep-
tiembre del 2004, el gobierno anunció un aporte adicional de $10 millones para la segun-
da etapa del Programa.



de tasa de interés anual a los emprendimientos financiados. El Fondo
es administrado por Nación Fideicomiso S.A. 

En los cuadros a continuación se describen las características gene-
rales del Programa. 

Cuadro 5: Características del Programa FOMICRO

Objetivos del Programa – Aportar al fomento, creación y consolidación de microemprendimientos, posibilitando la gene-
ración de puestos de trabajo y la incorporación al sistema formal de un importante sector de
nuestra economía.

– Fortalecer entidades de la sociedad civil y del sector privado comprometidas con el crecimien-
to y desarrollo local y regional.

Beneficiarios – Microemprendimientos (nuevos o existentes) de hasta diez trabajadores y una facturación anual
hasta $ 200.000.

Criterios de selección – Factibilidad técnico-económica y tener por objeto la consolidación o creación de unidades pro-
ductivas rentables, con impacto en la generación de empleo y el desarrollo local.

– Asimismo, se priorizan proyectos con las siguientes características: carácter asociativo; susti-
tución de importaciones; encadenamientos productivos; aumento del consumo local; aumen-
to del ingreso familiar; producciones con posibilidad de exportación; asociación y/o convenio
con empresas auspiciantes; Menor plazo de amortización; Impacto ambiental.

Fuente: Guía Operativa de FOMICRO.

Cuadro 6: Condiciones de financiamiento de FOMICRO

Monto Máximo $30.000
Monto Mínimo $3.000
Tasa de interés hasta 7% anual después de la bonificación.
Destino adquisición de activo fijo y/o capital de trabajo
Plazo de amortización hasta 48 meses de acuerdo a las características del proyecto. Sistema francés. Devolución men-

sual, trimestral o semestral de acuerdo a la actividad (estacionalidad).
Período de gracia hasta 180 días posteriores al desembolso y de acuerdo a la naturaleza del proyecto. 
Total a financiar hasta el 90% de la inversión total prevista en el proyecto
Garantías Solidaria de todos los socios del emprendimiento. El Comité Directivo podrá requerir la interven-

ción de un codeudor solvente en aquellos casos en que el importe total del crédito supere los
pesos quince mil ($ 15.000)

Gastos Retención en el desembolso del crédito del 5% de su valor total cuyo destino tiene por objeto
constituir el Fondo de Asistencia Técnica para compensar la acción de la Organización social y
será desembolsado parcialmente en la medida que se ejecute el proyecto.

Fuente: Guía Operativa de FOMICRO.

El Programa FOMICRO se lleva adelante con la interrelación de una
diversidad de actores; estos son: El BNA y la Subsecretaría Pyme, las
Organizaciones Sociales, Nación Fideicomiso y los Emprendimientos
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Productivos que solicitan los créditos. La figura 2 resume el circuito ope-
rativo de los créditos otorgados por FOMICRO teniendo en cuenta los
diversos actores en cada una de las etapas del Programa. 

Figura 2: Circuito operativo del Programa FOMICRO

Fuente: Elaboración propia en base al manual operativo del programa y a las entrevistas realizadas.

Las Organizaciones Sociales que intervienen en FOMICRO realizan
una diversidad de tareas que son fundamentales al funcionamiento del
Programa. En primera instancia, son las encargadas de realizar la Pro-
moción del Programa en el terreno, brindar asistencia en la formulación
de los Proyectos y brindar la capacitación necesaria a los emprendimien-
tos productivos. En una segunda instancia, las Organizaciones Sociales
realizan una primera evaluación de los Proyectos presentados, remitien-
do solamente al equipo técnico de FOMICRO aquellos proyectos apro-
bados por la Organización Social. Por último, es también la Organización
Social la responsable de realizar un seguimiento periódico de todos los
emprendimientos financiados por el Programa. Las Organizaciones
Sociales se distribuyen por todo el territorio nacional. Para junio de 2005,
367 Organizaciones Sociales tenían convenio con FOMICRO para rea-
lizar las diversas actividades del Programa, siendo Buenos Aires la pro-
vincia con mayor concentración de Organizaciones Sociales
(considerando a la totalidad de la Provincia, el 37,9% de las Organiza-
ciones Sociales se encuentran en Buenos Aires).

Desde sus inicios (abril de 2004) hasta fines de junio de 2005, el Pro-
grama ha otorgado una totalidad de 1.277 créditos a diversos empren-
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Crédito a emprendimientos productivos y subsidio a organizaciones sociales

Evaluación en 
2ª instancia

(aprobación final)

Devolución
del crédito

LAS FINANZAS Y LA ECONOMÍA SOCIAL

230



dimientos productivos distribuidos a lo largo del territorio nacional por
un monto de más de 22 millones de pesos. Se puede deducir de esto que
el monto promedio de crédito otorgado por FOMICRO es de $17.829. La
provincia de Buenos Aires posee la mayor concentración de los créditos,
recibiendo el 37,8% de los créditos, totalizando un poco más del 40% del
monto total otorgado por el Programa. 

Cuadro 7: Datos por provincia del Programa FOMICRO

Provincia Orgs. sociales Créditos Otorgados Monto Total Otorgado Promedio 
Cantidad % Cantidad % Monto % del Crédito

Buenos Aires 109 29,7% 422 33,0% 7.943.158 34,9% 18.823
Ciudad Aut. de Bs. As. 30 8,2% 61 4,8% 1.366.150 6,0% 22.396
Chaco 15 4,1% 44 3,4% 847.707 3,7% 19.266
Catamarca 3 0,8% 6 0,5% 156.500 0,7% 26.083
Chubut 4 1,1% 20 1,6% 332.730 1,5% 16.637
Córdoba 14 3,8% 40 3,1% 770.317 3,4% 19.258
Corrientes 13 3,5% 27 2,1% 452.400 2,0% 16.756
Entre Ríos 26 7,1% 71 5,6% 962.450 4,2% 13.556
Formosa 5 1,4% 22 1,7% 393.300 1,7% 17.877
Jujuy 14 3,8% 58 4,5% 849.830 3,7% 14.652
La Pampa 14 3,8% 44 3,4% 638.380 2,8% 14.509
La Rioja 4 1,1% 1 0,1% 3.000 0,0% 3.000
Mendoza 6 1,6% 36 2,8% 610.770 2,7% 16.966
Misiones 11 3,0% 45 3,5% 823.500 3,6% 18.300
Neuquen 6 1,6% 22 1,7% 398.300 1,7% 18.105
Río Negro 5 1,4% 15 1,2% 268.400 1,2% 17.893
Salta 16 4,4% 73 5,7% 889.155 3,9% 12.180
San Juan 6 1,6% 37 2,9% 669.100 2,9% 18.084
San Luis 5 1,4% 25 2,0% 460.200 2,0% 18.408
Santa Cruz 2 0,5% 2 0,2% 25.000 0,1% 12.500
Santa Fe 27 7,4% 113 8,8% 2.062.762 9,1% 18.255
Santiago del Estero 8 2,2% 18 1,4% 296.495 1,3% 16.472
Tierra del Fuego 2 0,5% 0 0,0% 0 0,0% 0
Tucumán 22 6,0% 75 5,9% 1.548.000 6,8% 20.640
TOTAL 367 1.277 $22.767.604 $17.829

Fuente: Elaboración propia con datos de la página institucional de FOMICRO al 20-06-05.

De un análisis de los Proyectos aprobados por Organización Social
resulta que más del 77% de las mismas tiene 5 o menos créditos apro-
bados por FOMICRO. Como conclusión de esto se podría analizar un
proxy del monto que representa la intervención del Estado en materia
de subsidio a las Organizaciones Sociales que intervienen en el Progra-
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ma FOMICRO. Tomando como monto promedio de crédito a $17.829 y
suponiendo que las Organizaciones Sociales cobren el total del Fondo
de Asistencia Técnica73 (5% del monto total del crédito otorgado), se
podría decir alrededor del 77% de las Organizaciones Sociales cobran
$4.457,25 (o menos) por año.

Cuadro 8: Créditos aprobados por organización social

Concepto Cantidad de Organizaciones Sociales %
Sin Proyectos aprobados 68 18,5
Hasta 2 proyectos aprobados 101 27,5
Entre 3 y 5 Proyectos aprobados 116 31,6
Entre 6 y 8 Proyectos Aprobados 52 14,2
Más de 8 Proyectos Aprobados 30 8,2
Total 367

Fuente: Elaboración propia con datos de la página institucional de FOMICRO al 20-06-05.

5.2.2 REDES

El Programa REDES constituye una de las líneas de financiamiento
del Plan Nacional de Desarrollo Local y Economía Social “Manos a la
Obra” creado en Agosto de 2003. El Plan “Manos a la Obra” es una de
las líneas de acción que actualmente lleva adelante la Secretaría de Polí-
ticas Sociales del Ministerio de Desarrollo Social. La Dirección Nacio-
nal de Fortalecimiento Social (DINAFOS) es responsable de la ejecución
del Plan “Manos a la Obra” (Figura 3).

El “Plan Manos a la Obra” es “un Plan de Desarrollo Local y Econo-
mía Social. Fue pensado con el objetivo lograr un desarrollo social eco-
nómicamente sustentable que permita generar empleo, mejorar la calidad
de vida de las familias. Lo que se busca es promover la inclusión social
a través de la generación de empleo y de la participación en espacios
comunitarios”.74

Sin embargo, el Programa REDES cuenta con una trayectoria previa a
la creación del Plan “Manos a la Obra”. Los primeros fondos otorgados bajo
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73 En realidad, el monto del Fondo de Asistencia que cobra la Organización varía de
acuerdo a la calidad de los créditos que ha presentado la Organización; ya que FOMICRO
subsidia el 2,5% al momento del otorgamiento del crédito al emprendimiento y el 2,5%
restante es distribuido en 12 cuotas mensuales a partir del mes siguiente a la efectiviza-
ción, dependiendo de que el prestatario no se encuentre moroso.

74 De la página institucional de la Presidencia de la Nación: 
http://www.presidencia.gov.ar/planes.aspx. 06/2005.



una modalidad similar fueron a través del Programa PROSOL (incluso en
la actualidad, la “cartera activa” del REDES tiene 13 Fondos “recuperados”75

que datan del PROSOL). En 1996 se crea el Programa PPDL (Programa de
Promoción del Desarrollo Local). Finalmente en el año 2000 se crea el Pro-
grama REDES mediante la Resolución 749/2000. El mayor cambio con la
creación del Programa REDES fue la focalización del destinatario final de
los créditos. En el caso de PPDL, la población destinataria se asemejaba a
PYMES; en cambio, el Programa REDES esta dirigido a la población vul-
nerable. Asimismo, el Programa REDES experimentó algunas modificacio-
nes operativas importantes durante el año 2002 y 2003.76

Figura 3: Plan “Manos a la Obra” en la estructura 
del Ministerio de Desarrollo Social

Fuente: Elaboración Propia con datos de la página web del MDS.

Como se observa en la Figura 3, el Programa REDES es una de las líne-
as de financiamiento de los Fondos Solidarios para el Desarrollo del Plan
“Manos a la Obra”. A diferencia del resto de los Programas, aquellos que
se encuentran dentro de los Fondos Solidarios para el Desarrollo son líne-
as de financiamiento crediticias destinadas a los emprendimientos. Las
características particulares del Programa REDES y las condiciones de
financiamiento se detallan en los cuadros a continuación:
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75 Por “recuperados” se entiende a aquellos FONDOS que han regularizado su situa-
ción con el MDS a través de la presentación de la rendición de cuentas requerida por la
DGA. Fecha de referencia: 03/2005.

76 En el año 2002 los proyectos presentados debían ser asociativos. En el año 2003 se
flexibiliza la presentación de proyectos asociativos permitiendo que se financien empren-
dimientos individuales y asociativos. 



Cuadro 9: Características del Programa REDES

Objetivos del Programa – Generar espacios de articulación local a fin de elaborar diagnósticos, líneas y modelos
de intervención para seleccionar y formular estrategias locales.

– Impulsar a través del apoyo técnico y/o financiero, actividades de capacitación y asis-
tencia técnica orientadas al fortalecimiento de emprendimientos productivos generan-
do condiciones favorables para su sustentabilidad.

– Brindar asistencia financiera mediante la constitución de fondos rotatorios para asistir
con micro y pequeños préstamos a emprendimientos destinados a la producción de bien-
es y/o servicios, con criterio de autosustentabilidad.

– Transferir metodologías para el diseño de actividades de asistencia técnica y evaluación
desarrollando modelos de articulación interinstitucional tendientes a fortalecer las capa-
cidades locales para la elaboración de diagnósticos y proyectos de desarrollo producti-
vo regional.

– Promover la inserción de los emprendimientos en redes productivas y dinámicas.
Beneficiarios – Personas en situación de vulnerabilidad social que formen parte de un proyecto indi-

vidual, familiar o asociativo (a crear, fortalecer y/o consolidar) destinado a la produc-
ción de bienes y/o servicios, que presenten necesidades de apoyo financiero, de asistencia
técnica, capacitación y/o mejoramiento de la gestión empresarial para el incremento
de su productividad y rentabilidad.

Criterios de Intervención – La línea de trabajo Fondos Solidarios para el Desarrollo, establecerá prioridades de inter-
vención en situaciones o contextos locales o regionales definidos como críticos a partir
del análisis de la evolución de indicadores tales como: tasas de desocupación, niveles
de población con necesidades básicas insatisfechas, entre otras.

– Asimismo, serán incluidas en esta primera caracterización de zonas prioritarias para la
intervención, aquellas localidades que presenten situaciones de conflictividad social y
deterioro de las condiciones de vida de la población a partir de procesos de reconver-
sión productiva, cierre de establecimientos y expulsión de mano de obra.

Fuente: Anexo de Resolución Operativa.

Cuadro 10: Condiciones de financiamiento de REDES

Monto Variable de acuerdo al emprendimiento financiado. 
Tasa de interés Tasa del 6% anual aplicada sobre los saldos adeudados. 
Destino Financiamiento de inversiones, capital de trabajo e insumos.
Plazo de amortización Los plazos de devolución de los préstamos en función de los montos otorgados, caracte-

rísticas del proyecto y las condiciones de producción de la actividad en cada caso. El pla-
zo máximo para la amortización del capital será de 30 meses con (gracia incluida).

Período de gracia Hasta 6 meses.
Garantías – Garantías formales: Hipoteca, Prenda con registro, de máquinas y herramientas adqui-

ridas a través del préstamo recibido, que se encuentren debidamente registradas por
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sus propietarios, Aval de terceros (como mínimo se deben presentar dos recibos de suel-
do, en estos casos el valor de la cuota no puede superar el 20% del ingreso).

– Garantías informales: Garantía solidaria y recíproca.
Gastos – Un porcentaje no superior al 15% del fondo constituido, deberá destinarse al financia-

miento de la asistencia técnica y capacitación de los titulares de proyectos. 
– Gastos Bancarios de la cuenta específica del Fondo.
– Gastos destinados a pasajes y hospedaje para la realización de reuniones o jornadas

de trabajo organizadas por la Autoridad de Aplicación. 
– Gastos de librería (máximo $ 1.800.– al año).
– Gastos administrativos y operativos relacionados con la cobranza de cuotas a empren-

dedores morosos, que no impliquen la contratación de personal para el cobro, ni la ter-
cerización.

Fuente: Anexo de Resolución Operativa.

Los diversos actores que intervienen en la ejecución e implementación
del Programa se pueden agrupar en tres: 

— La Dirección Nacional de Fortalecimiento Social (denomina-
da por el Programa como la “Autoridad de Aplicación” o AA). La
AA es responsable de Evaluación de los Proyectos para la cons-
titución del Fondo, la autorización para la liberación de los Fon-
dos, el monitoreo y las auditorías del Fondo, aprobación de la
reasignación de los Fondos recuperados a nuevos proyectos y la
autorización de gastos de las Instituciones Ejecutoras a ser cubier-
tos por el Fondo.

— Las denominadas “Instituciones Ejecutoras” (IE) por el Progra-
ma: Municipios, Comisiones Municipales o comunas con autono-
mía administrativa; Organizaciones no Gubernamentales (ONG´s)
y; en algunos casos la Asociaciones de municipios. Las IE son res-
ponsables de la Formulación y Presentación de Proyectos, el Otor-
gamiento de los Créditos a los emprendimientos, la Administración
del Fondo, el seguimiento de los emprendimientos y el recupero de
los créditos otorgados. 

— Los Equipos Territoriales son responsables de la promoción del
Programa, de asistir en la formulación de los Proyectos, entre
otras tareas en relación de vínculo entre el MDS, las IE y los
emprendimientos. 

Hemos dividido la figura del Circuito Operativo del Programa
REDES en dos partes para facilitar la comprensión de sus diversos
pasos: previo al otorgamiento del Fondo REDES y posterior al otorga-
miento del mismo.

235

INTERVENCIONES DEL ESTADO EN EL CAMPO DE LAS MICROFINANZAS



Figura 4: Circuito operativo del Programa REDES. 
Etapa previa al otorgamiento del fondo

Fuente: Elaboración propia en base al manual operativo del programa y a las entrevistas realizadas.

Figura 5: Circuito operativo del Programa REDES. Etapa posterior al otorgamiento
del fondo

Fuente: Elaboración propia en base al manual operativo del programa y a las entrevistas realizadas.

Se debe destacar la importancia del Programa REDES dentro de la
DINAFOS. El Programa REDES representa más del 50% del monto total
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financiado por aquellos Programas del MDS que administra, controla y
monitorea la DINAFOS.77

Los dos tipos de Organismos que reciben financiamiento del MDS para
constituir un Fondo REDES son: los Organismos Gubernamentales
(municipios, Comunas, Comisiones Municipales, Departamentos, Gob.
Pcial, Foro de Intendentes, etc.) y las Organizaciones No Gubernamen-
tales. Sin embargo, el Programa ha financiado en el 94% de los casos a
Organismos Gubernamentales, habiendo financiado a más de 350 muni-
cipios (u otras formas de organización gubernamentales) en todo el país,
lo cual representa un alcance de alrededor del 16% de todos los muni-
cipios del país. El Cuadro 12 y el Cuadro 13 presenta en detalle las cifras
del alcance y la distribución del Programa.

Cuadro 11: Detalle de financiamiento de diversos programas del MDS bajo
seguimiento del Área de control, monitoreo y legales de la DINAFOS

Cantidad de Monto 
Nombre del Programa Subsidios Monto Promedio %

Otorgados* Otorgado por Subsidio
Asociativos Comerciales 84 $5,452,984.68 $64,916.48 7.2
Cadenas Productivas 6 $2,560,440.23 $426,740.04 3.4
Convenios Especiales 16 $3,865,936.57 $241,621.04 5.1
Fondos Descentralizados de Crédito y Microcrédito 13 $588,500.00 $45,269.23 0.8
Emprendimientos Productivos Solidarios 387 $17,040,230.36 $44,031.60 22.6
REDES 494 $39,233,378.69 $79,419.79 51.9
REDES de PROSOL 13 $967,032.29 $74,387.10 1.3
S.O.C. 2 $131,000.00 $65,500.00 0.2
Seguridad alimentaria 33 $2,519,717.30 $76,355.07 3.3
Servicios de apoyo a la producción 12 $3,090,277.79 $257,523.15 4.1
Unipersonales o familiares 3 $99,000.00 $33,000.00 0.1
TOTAL 1.063 $75,548,497.91 $71,071.02 100.0
Nota *: El total de los subsidios desembolsados por el MDS, independientemente si es a un mismo municipio.

Fuente: Elaboración Propia con datos de la DINAFOS al 03-2005.
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Cuadro 12: Distribución del financiamiento REDES entre los dos tipos 
de instituciones ejecutoras

Cantidad de Ampliaciones Cantidad de Monto 
REDES Municipios y de Fondo Subsidios Total %

ONGs financiados2 Otorgadas Otorgados3 Otorgado
Municipios1 354 109 463 $36,891,075.30 94.0
ONGs 29 2 31 $2,342,303.39 6.0
TOTAL 383 111 494 $39,233,378.69 100
Nota 1: Municipios, Comunas, Comisiones Municipales, Departamentos, Gob. Pcial, Foro de Intendentes
Nota 2: Se elimina las ampliaciones de los fondos otorgados.
Nota 3: El total de los subsidios desembolsados por el MDS, independientemente si es a un mismo municipio.

Fuente: Elaboración Propia con datos de la DINAFOS al 03-2005. 

Cuadro 13: Alcance del Programa REDES - Municipios

Municipios1 Cantidad de Municipios financiados %
2.198 354 16.1

Nota 1: Municipios y otras formas de gobierno local (comunas, comisiones de fomento, comisiones municipa-
les, delegaciones municipales, comunas rurales, juntas de gobierno, juntas vecinales y delegaciones comunales).
Fuente: INDEC

Fuente: Elaboración Propia con datos del INDEC y resultado de Cuadro 12 al 03/2005.

5.3 Análisis de las técnicas microfinancieras

El objetivo de esta sección es desarrollar y analizar el resultado de la
información de los dos programas estudiados teniendo en cuenta las
diversas técnicas microfinancieras o mecanismos de intervención que fue-
ron descriptos en la sección teórica. Todos los mecanismos previamen-
te analizados logran contribuir a reducir los problemas de información
que surgen de los mercados de crédito en general y, en particular, en los
diversos emprendimientos y organizaciones de la Economía Social. La
correcta implementación de los diversos mecanismos y técnicas anali-
zados en la sección teórica de este trabajo, o en algunos casos la imple-
mentación de técnicas alternativas con impactos similares, contribuirán
a reducir los problemas derivados de la información imperfecta, permi-
tiendo mejorar las alternativas de financiamiento a la población exclui-
da del crédito bancario tradicional. 

Identificaremos si ambos programas implementan las diversas técni-
cas microfinancieras analizando la información provista por las entre-
vistas realizadas a los distintos actores de los Programas y de un análisis
de los materiales de cada Programa. En el caso de que las mismas sean
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implementadas se analizará su metodología de implementación y, en el
caso contrario, se advertirá si el programa contempla alguna alternati-
va con el mismo fin que la técnica analizada. Luego, se elaborarán algu-
nas conclusiones al respecto. 

5.3.1 Garantías no tradicionales 
(Garantía Solidaria, Collaterals, Otros sustitutos)

De acuerdo a la sección teórica del trabajo, las microfinanzas han des-
arrollado diversas formas de garantía “no tradicionales” que actúan como
“sustitutos” a las garantías tradicionales del sector bancario tradicional.
Hemos hecho particular referencia a dos de éstas (garantía solidaria y
collaterals no tradicionales) y hemos descrito algunos sustitutos alterna-
tivos. Aquí se analizará si los programas estudiados incorporan algunas
de estas garantías no tradicionales o, si alternativamente desarrollan
algún otro tipo de mecanismo dirigido a reducir los mismos problemas
de información. 

FOMICRO: El Programa FOMICRO no exige la presentación de garan-
tías tradicionales de ningún tipo. Según la guía operativa del Programa
FOMICRO se establece como requisito de garantía a la “garantía solida-
ria” de todos los socios de un emprendimiento. El crédito otorgado es
“a sola firma” de todos los solicitantes de un crédito. Sin embargo, el con-
cepto de garantía solidaria no es el mismo que se plantea en las micro-
finanzas. Recordemos que la garantía solidaria tradicional (denominamos
aquí como tradicional al concepto de garantía solidaria planteada por
las microfinanzas desarrollada en la sección teórica de este trabajo) se
refiere a un sistema de monitoreo directo entre pares de un mismo “gru-
po solidario” que se unen con el fin de acceder a un crédito basado en
la responsabilidad mutua del reintegro de los créditos de todos sus miem-
bros. En el grupo solidario tradicional, cada uno de sus miembros acce-
de a un crédito que le es propio y existe una responsabilidad mutua de
la devolución del crédito del resto de sus miembros. En el caso de FOMI-
CRO, lo que une al grupo solidario es el hecho de que están llevando ade-
lante un mismo emprendimiento. Se unen para trabajar y la solicitud de
un crédito es una decisión adicional del conjunto de socios del empren-
dimiento; no es el motivo por el cual se conforma el grupo. Los “socios
del emprendimiento” acceden a un único crédito en FOMICRO a dife-
rencia de la garantía solidaria tradicional en donde cada uno de los miem-
bros accede a un crédito propio. En este tipo de “garantía solidaria”
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planteada por FOMICRO el riesgo moral asociado al tipo de proyecto a
emprender con el crédito es distinto al de la garantía solidaria tradicio-
nal. El riesgo moral asociado a un grupo solidario tradicional puede resul-
tar más diversificado; esto es, algunos prestatarios optarán por
emprender proyectos seguros y otros podrán optar por emprender pro-
yectos riesgosos, o optarán por distintos tipos de actividades económi-
cas. En cambio, en el tipo de grupo solidario planteado por FOMICRO
todos los socios optan por emprender un único proyecto. 

Del listado histórico de créditos otorgados surge que el 62% de los cré-
ditos fueron otorgados a emprendimientos en donde figura un único soli-
citante y responsable del crédito. En otras palabras, en el 62% de los casos
no se cumple el requisito de “garantía solidaria” propuesto por el Pro-
grama.78

Cuadro 14: Distribución de créditos según cantidad de solicitantes

Solicitantes de Crédito Cantidad %
Uno 792 62.0
Dos 321 25.1
3 o más 155 12.1
Otros1 9 0.7
TOTAL 1277

Nota 1: Asociaciones, Cooperativas, Mutuales y SRL. 
Fuente: Elaboración propia con datos de la página institucional de FOMICRO al 20-06-05.

Habiendo dicho esto se podría asumir que la “garantía solidaria” plan-
teada por FOMICRO no cumple el rol que tiene la garantía solidaria aso-
ciada a las microfinanzas. No logra reducir los problemas de
información en la evaluación de los créditos ni logra eliminar el proble-
ma de riesgo moral asociado a la selección de proyectos. Sin embargo,
FOMICRO plantea tres alternativas asociadas a la reglamentación y al
diseño del programa que parecen cumplir un rol de sustitutos a las garan-
tías tradicionales. La primera alternativa es que el Comité Directivo de
FOMICRO tiene la posibilidad de requerir la intervención de un “codeu-
dor solvente” para aquellos créditos que superen los $15.000. En este
caso, es el “codeudor solvente” quien provee al emprendimiento las garan-
tías necesarias para poder así acceder al crédito otorgado por el progra-
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ma. Sin embargo, cabe destacar que según las entrevistas realizadas a
las Organizaciones Sociales, ninguno de los prestatarios tuvo la necesi-
dad de recurrir a un codeudor en el proceso de solicitud de crédito, con-
siderando que más del 40% de los créditos otorgados a través de las
Organizaciones Sociales entrevistadas fueron superiores a los $15.000.79

La segunda alternativa se asemeja a los “fondos de emergencia”, des-
arrollado en el marco teórico del trabajo. El mecanismo planteado por
FOMICRO se asocia a la retención del 5% del monto total del crédito
otorgado a los emprendimientos con el objetivo de constituir el “Fon-
do de Asistencia Técnica” para la Organización Social que presenta el
emprendimiento ante FOMICRO. Lo relevante de la operatoria se
encuentra en la forma de acreditación a la Organización de tal “Fon-
do”: 2,5% al momento del otorgamiento del crédito al emprendimien-
to y el 2,5% restante es distribuido en 12 cuotas mensuales a partir del
mes siguiente a la efectivización, “en la medida que el usuario manten-
ga la deuda al día”.80 En el caso de que se registren atrasos en las cuo-
tas de los emprendimientos financiados se postergan los desembolsos
a la Organización Social (hasta que se regularice la devolución del cré-
dito). Al igual que en el “fondo de emergencia” desarrollado por las
microfinanzas, el 2,5% restante es retenido en el programa con el fin de
garantizar un monto del cual puede disponer ante cualquier eventua-
lidad. Sin embargo, si el prestatario mantiene su deuda al día, al aumen-
tar la cantidad de meses desde la efectivización (y el sucesivo reintegro
del 2,5% restante a la Organización Social) se reduce progresivamen-
te el incentivo que genera el mecanismo planteado por FOMICRO has-
ta que en la última cuota (la cuota 12) se elimina en su totalidad. Por
esto, dado que los créditos de FOMICRO cuentan con plazos de hasta
48 meses, habrá varias cuotas del crédito que no contarán con este símil
“fondo de emergencia” como garantía. 

La tercera alternativa que puede actuar como sustituto al sistema de
garantías no tradicionales propuestas por las microfinanzas, y la que se
considera más importante, es el “respaldo” que las Organizaciones Socia-
les otorgan a cada una de las solicitudes de crédito.81 No resulta claro para
la institución que implica el “respaldo” de los créditos. Algunas de las orga-
nizaciones entrevistadas han comentado que efectivamente deberían
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79 Asimismo, de la entrevista a un funcionario del Programa se concluye que este requi-
sito no es utilizado. 

80 Del Convenio firmado entre la Organización Social y FOMICRO.
81 Incluso la “nota de envío” que acompaña cada uno de los proyectos presentados a

FOMICRO por las Organizaciones Sociales explicita que la organización social “respalda”
el proyecto presentado.



“hacerse cargo” de los créditos otorgados mientras que otras organizacio-
nes no lo observan como posible “amenaza”; sin embargo, lo que sí resul-
ta se desprende de las entrevistas analizadas es que cada Organización
selecciona los mejores proyectos a ser presentados ante FOMICRO. En este
mecanismo, la Organización Social “garantiza”, en cierta medida, los cré-
ditos otorgados. El tiempo resulta una variable fundamental de este meca-
nismo: a medida que el Programa va conociendo el nivel de retorno de los
créditos respaldados por una Organización, logra reducir ciertos proble-
mas asociados a la información asimétrica e ir asignando ciertos grados
de fiabilidad a los futuras solicitudes de crédito que las mismas Organi-
zaciones presenten. En el caso de que una Organización Social presente
“malos” proyectos ante FOMICRO (medidos exclusivamente por el índi-
ce de devolución de los créditos otorgados), la Organización verá restrin-
gido su cupo de presentación de futuros proyectos ante el Programa.82

Por último se debe mencionar el resultado de las entrevistas con res-
pecto a una particularidad presentada en casi un tercio de las Organiza-
ciones Sociales entrevistadas. A pesar de que el Programa no exija la
presentación de garantías formales, casi un tercio de las Organizaciones
entrevistadas solicitaron la presentación de algún tipo de garantía (reci-
bo de sueldo, garantía de propiedad, etc.) a los beneficiarios, los cuales per-
manecen en la Organización Social. Las Organizaciones entrevistadas lo
exigen como “respaldo” al prestatario que “presentan” ante FOMICRO.83

REDES: El Programa REDES exige que los prestatarios presenten en
todos los casos garantías formales o solidarias. Los tipos de garantías pre-
vistos por el Programa son:84

Garantías formales: 
— Hipoteca.
— Prenda con registro, de máquinas y herramientas adquiridas a través

del préstamo recibido, que se encuentren debidamente registradas por
sus propietarios.

— Aval de terceros (como mínimo se deben presentar dos recibos de suel-
do, en estos casos el valor de la cuota no puede superar el 20% del
ingreso)
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82 Para un desarrollo de la limitación de los cupos de presentación de una Organiza-
ción Social véase la Sección 5.3.4.

83 Esto puede implicar un desvío en la población objetivo que busca el Programa,
excluyendo en algunos casos aquel sector de la población que no puede cumplir con este
requisito. 

84 De la Resolución Operatoria definitiva del Programa REDES.



Garantías informales:
— Garantía solidaria y recíproca. 

No se encuentra sistematizado el tipo de garantía solicitado por el Pro-
grama a los diferentes proyectos financiados con el Fondo REDES por
lo cual no es posible determinar el tipo de garantía efectivamente exi-
gida en los casos financiados. Sin embargo, de las entrevistas realizadas
a los municipios y a las organizaciones sociales, se conoce que los prés-
tamos son otorgados básicamente con garantías informales (esto es lo
que el programa define bajo “garantía solidaria y recíproca”). Asimismo,
de las entrevistas realizadas a los funcionarios del programa la garan-
tía solidaria y recíproca también se identifica como la principal garan-
tía requerida. Ésta se formaliza mediante un “Convenio de Préstamo con
Garantía Recíproca”. Al igual que lo expuesto en la descripción de la
garantía solidaria de FOMICRO, la “garantía solidaria y recíproca” del
programa REDES tampoco se refiere al concepto que denominamos
como garantía solidaria tradicional. 

Similar a la alternativa planteada por el programa FOMICRO, cada
uno de los proyectos presentados por las ONG’s a la unidad de evalua-
ción de la Dirección Nacional de Fortalecimiento Social del Ministerio
de Desarrollo Social debe incluir una nota que avale el proyecto firma-
do por el Presidente de la Institución. En el caso de los proyectos pre-
sentados a través de Municipios, cada proyecto debe incluir: una nota
que avala la pertinencia del proyecto firmado por los integrantes del Con-
sejo Consultivo Local y una nota adicional avalando el Proyecto firma-
do por el intendente Municipal. Sin embargo se debe considerar un
aspecto clave de los municipios; esto es, la inconsistencia temporal entre
distintos representantes municipales y la devolución y el seguimiento de
los créditos otorgados. La alta volatilidad de cambio en algunas gestio-
nes municipales hace que el seguimiento de los créditos otorgados no
sea realizado por el responsable de haber avalado ese crédito. 

5.3.2 Métodos de recolección de información particulares

En la sección teórica del trabajo se describieron diversos mecanismos
de recolección de información particulares de los programas microfinan-
cieros que se utilizan a fines de reducir los problemas asociados a la infor-
mación imperfecta y poder así mejorar las decisiones en las solicitudes
de crédito, seleccionando aquellos emprendimientos con mayor retor-
no social en una determinada localidad. Antes de comenzar a desarro-
llar los resultados analizados en cada uno de los Programas estudiados,
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se debe mencionar que, a diferencia de otros países de la región,85 la
Argentina no posee un credit bureau específico de las microfinanzas. No
existe un sistema de registro público (ni semipúblico) en donde se regis-
tren los créditos otorgados (y la evolución) por las IMFs y por los pro-
gramas públicos que otorgan microcréditos. 

Los responsables de evaluar las solicitudes de crédito no cuentan con
la posibilidad de conocer el historial crediticio de un potencial solicitan-
te de un crédito, lo cual permitiría reducir el riesgo inherente asociado
a los préstamos otorgados. En cambio, deben recurrir a otros mecanis-
mos que no sólo implican costos de transacción más elevados sino tam-
bién pueden resultar sustitutos imperfectos. Otro riesgo asociado a la
falta de un credit bureau de análisis para las IMFs es no conocer los nive-
les de endeudamiento existentes de los emprendimientos pudiendo lle-
var a una “crisis de sobreendeudamiento”. 

A continuación se desarrollan los métodos de recolección de informa-
ción utilizados por los dos actores que intervienen en la evaluación de
proyectos: las Organizaciones (o Municipios) y los responsables de la eva-
luación de cada uno de los Programas.

FOMICRO: A pesar de no contar con un credit bureau propio de las
microfinanzas, del análisis de las entrevistas realizadas a los directivos
del Programa FOMCIRO surge la utilización de la consulta a sistemas de
credit bureau más generales (entre otros el VERAZ) a fines de conocer los
antecedentes de los solicitantes de crédito y sus cónyuges. Sin embargo,
la existencia de antecedentes crediticios “comprometidos” no es razón
inmediata de rechazo de la solicitud del crédito, sino que resulta una
herramienta adicional entre otras utilizadas en la instancia de evaluación. 

Por el lado de las Organizaciones Sociales que trabajan con FOMICRO,
el resultado de las entrevistas realizadas verifica distintas metodologí-
as de recolección de información. Las mismas se desarrollan a continua-
ción de acuerdo al análisis teórico previamente realizado y se
mencionan algunas alternativas llevadas adelante por las Organizacio-
nes Sociales como mecanismos de recolección de información previa a
la presentación de los créditos ante el Programa.

Visitas de campo: El 90% de las Organizaciones entrevistadas infor-
ma haber realizado al menos una visita al emprendimiento y/o al domi-
cilio del solicitante del crédito antes de presentar el proyecto en
FOMICRO. El 10% restante utiliza esta técnica solamente en algunos
casos. 
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El resultado de las entrevistas a los emprendimientos financiados tam-
bién presenta elevadas cifras de visitas de campo; siendo que casi el 80%
de los mismos afirma que la Organización ha ido a su emprendimiento
y/o domicilio previa a la presentación del Proyecto ante FOMICRO. 

Grado de inserción en el territorio: Es una variable fundamental
de las Organizaciones que integran FOMICRO. Las Organizaciones entre-
vistadas poseen amplia experiencia de trabajo con emprendimientos. El
promedio de antigüedad de las Organizaciones entrevistadas es de 12
años; pero con un desvío estándar elevado ya que la Organización más
antigua posee 37 años de trabajo en el campo, mientras que la más joven
solamente 2 años. 

El 60% de las mismas posee experiencia previa de trabajo con otros
programas de financiamiento.86

Sin embargo, uno de los problemas que surge al analizar los empren-
dimientos financiados por FOMICRO que se encuentran bajo seguimien-
to de las Organizaciones entrevistadas es la amplitud de la zona de
distribución de los emprendimientos. A diferencia de las IMFs tradicio-
nales, en donde la gran mayoría trabaja exclusivamente un área geográ-
fica limitada87 a fines de reducir los problemas de información asimétrica
y facilitar el seguimiento de los emprendimientos financiados, las zonas
de distribución de los proyectos financiados por el Programa bajo segui-
miento de una misma Organización no se concentran en una única zona
geográfica, incluso en algunos casos las distancias superan los 20-30 Km. 

Referentes locales y comité de crédito local: El 50% de las Orga-
nizaciones entrevistadas busca referencias locales de los solicitantes de
crédito. Ninguno de los casos estudiados utiliza un comité de crédito local
exceptuando el caso de una Organización que consulta cada proyecto pre-
sentado con otras tres instituciones de la zona, lo cual será desarrolla-
do más adelante en profundidad. 

Vínculo previo entre prestatario y miembro de la organización: Esta
característica resulta de interés adicional en el análisis del Programa FOMI-
CRO ya que fue afectado por un cambio en la operatoria de FOMICRO.
A los pocos meses de funcionamiento del Programa, se implementa un
“cupo” de presentación de proyectos por Organización a FOMICRO. El pri-
mer cupo fue impuesto en un máximo de 13 presentaciones de proyectos
por Organización hasta mediados de octubre del 2004, para aquellas Orga-
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la información.



nizaciones que llegaban al cupo de presentación se restringió el envío de
proyectos hasta principios del 2005. De la misma manera, a partir de abril
de 2005 se establece un cupo de presentación de 3 proyectos por trimes-
tre por Organización, siempre y cuando los créditos aprobados por el Pro-
grama provenientes de una Organización no tengan deudores con dos o
más cuotas en mora.88 En las entrevistas realizadas, la aparición del cupo
en la presentación fomentó que gran cantidad de las Organizaciones con-
sultadas presenten ante el Programa aquellos emprendimientos y solici-
tantes de crédito con los cuales poseían un vínculo entablado previamente. 

A fines de mitigar los problemas asociados a la falta de un credit bure-
au propio y ante la dificultad asociada a recolectar información de los
solicitantes de crédito surgen dos alternativas propias de las Organiza-
ciones Sociales conveniadas con FOMICRO que valen mencionar en este
análisis. En una de las Organizaciones entrevistadas todos los empren-
dimientos presentados a FOMICRO son avalados por tres organizacio-
nes adicionales de la misma localidad (con antigüedad de trabajo
conjunto) que a su vez comparten una misma base de datos de distin-
tos emprendimientos de la zona. Luego de realizar una consulta en la
base de datos conjunta, cada proyecto presentado a FOMICRO pasa por
un sistema de consulta entre las tres instituciones restantes, quienes apor-
tan información adicional acerca de los prestatarios, de los tipos de
emprendimientos, etc. 

Otra alternativa interesante se encuentra bajo construcción. Se des-
prende de una entrevista realizada en donde se da a conocer una inicia-
tiva de varias Organizaciones que actualmente trabajan con FOMICRO
en una determinada localidad. Las mismas, ante la preocupación por la
cantidad de proyectos no viables que recibió cada una de las institucio-
nes, considera una alternativa propia de intercambio de información que
permitiría registrar todos los proyectos declarados no viables en la zona
por el conjunto de Organizaciones. Dado que un mismo emprendimien-
to puede presentar su proyecto en cualquier Organización, surge la idea
de que cada Organización registre los proyectos evaluados como no via-
bles en un mismo sitio para que todas las Organizaciones puedan con-
sultar esa información y utilizarlo como herramienta adicional en el
momento de evaluación de los proyectos.

Se describieron los distintos métodos de recolección de información que
consideran las Organizaciones Sociales antes de presentar un proyecto a
FOMICRO. Asimismo, se debe mencionar que el canal de contacto entre
FOMICRO y los emprendimientos financiados por el Programa durante
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el proceso de evaluación del proyecto por el equipo técnico de FOMICRO
es a través de la Organización Social. Los emprendimientos entrevistados
poseen un vínculo directo con la Organización social que presentó el Pro-
yecto ante FOMICRO. Solamente en algunos casos, el Programa se ha con-
tactado con los solicitantes de crédito para comunicar el resultado de la
evaluación y el otorgamiento del crédito. Por último, en relación al con-
tacto entre FOMICRO y las Organizaciones Sociales, es de destacar que
el 90% de las mismas comentó haber conocido personalmente a algún
miembro del Comité Directivo del Programa en alguna instancia. 

REDES: Al igual que los diversos mecanismos de recolección de infor-
mación a la cual recurren las Organizaciones Sociales que intervienen
en FOMICRO, el Programa REDES del MDS también contempla una
serie de mecanismos dirigidos a reducir los problemas de información
que se detallan a continuación. 

Visitas de campo: Surge del resultado de las entrevistas realizadas
que todas las ONG´s y los Municipios realizan visitas de campo previo
a la solicitud de crédito ante el Programa. 

A diferencia de aquello registrado en la experiencia de FOMICRO, el
equipo técnico del Programa REDES pareciera tener una intervención
en el campo más activa; ya que en dos de los 4 casos entrevistados, dife-
rentes miembros del equipo técnico realizaron visitas de campo a las
Organizaciones y/ o Municipios y a los emprendimientos previo al otor-
gamiento del crédito. 

Grado de inserción en el territorio: Existe una diferencia en esta
variable que corresponde al tipo de actor financiado. En el caso de las
ONG’s, al igual que lo registrado en FOMICRO, poseen amplia experien-
cia de trabajo con emprendimientos productivos. El promedio de anti-
güedad de las ONG’s entrevistadas es de 11 años. 

En el caso de los municipios, el referente municipal está vinculado al
término político que dure una administración municipal llevando a un
alto grado de volatilidad en la política del territorio. Esto puede dar lugar
a inconsistencias temporales que afectan directamente al programa. 

A diferencia de lo registrado en las entrevistas de FOMICRO, en
REDES se observa que hay mayor cercanía geográfica entre los empren-
dimientos financiados y la Organización y/o el Municipio que adminis-
tra el fondo REDES.89
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Referentes locales, comité de crédito local y vínculo entre pres-
tatario y miembro de la Organización: A diferencia de FOMICRO, en
donde el convenio entre el Programa y la Organización es previo a la pre-
sentación de las solicitudes de crédito; en REDES la Organización y/o
el Municipio se presenta y convenia con el MDS junto a la presentación
de las solicitudes de crédito. Todos los beneficiarios entrevistados comen-
taron un conocimiento de alguno de los miembros de la Organización
(o de los miembros municipales) previo al vínculo establecido por el fon-
do REDES. En la mayoría de los casos, las ONG’s y los municipios vení-
an trabajando con los beneficiarios en distintos aspectos (capacitación,
asistencia técnica, etc.) y recurren al Programa REDES ante la necesi-
dad (posterior) de financiamiento de los proyectos que van surgiendo.
Sólo es el caso de uno de los municipios entrevistados el que trabaja con
un comité de crédito local. 

5.3.3 Tiempo de evaluación de los proyectos

FOMICRO: En el diseño del Programa FOMICRO se prevé la evalua-
ción de los proyectos presentados en un plazo de hasta 50 días. Sin
embargo, según las Organizaciones Sociales entrevistadas, el plazo pro-
medio de las evaluaciones realizadas por el equipo técnico de FOMICRO
es de un poco más de 100 días. Asimismo, la mitad de las Organizacio-
nes entrevistadas, han mencionado casos en donde la evaluación ha
demorado más de 6 meses.90

Básicamente, este problema se puede atribuir a un motivo; esto es, el
aumento en la presentación de proyectos a FOMICRO que impacta direc-
tamente sobre la capacidad del equipo técnico de absorber el mayor flu-
jo en la demanda de crédito. 

Con el fin de contemplar el tiempo real que transcurre el momento que
un emprendedor se acerca al Programa y el momento en que efectiva-
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so hubo algunos casos en donde a pesar de haber transcurrido más de 6 meses desde la pre-
sentación del proyecto a FOMICRO, aún no había respuesta por parte del Programa.



mente dispone del dinero del crédito, se deben contemplar todas las eta-
pas presentes en el proceso de evaluación. O sea, no sólo debemos con-
siderar el periodo de evaluación del equipo técnico de FOMICRO, sino
también el plazo de evaluación inicial realizada por las Organizaciones
sociales y el tiempo que transcurre entre la aprobación del proyecto y
la efectivización del crédito. Según los beneficiarios entrevistados, el perí-
odo de evaluación inicial realizada por las Organizaciones Sociales demo-
ra en promedio un mes (1.125 meses) y la efectivización del crédito otro
tanto (27 días). El tiempo real que se debe considerar entonces resulta
de 6 meses en promedio. 

Según los últimos datos de la página institucional del Programa, “el
programa asume el compromiso de considerar cada uno de estos pro-
yectos en no más de 70 días”.91 Este plazo resulta aproximadamente un
mes inferior al promedio de los 3.6 meses registrados exclusivamente en
la evaluación del proyecto por parte de FOMICRO; sin embargo, adicio-
nado a la otra instancia de evaluación previa y al período que transcu-
rre entre la aprobación del crédito y la efectivización del dinero, continúa
siendo un plazo extremadamente elevado para los tiempos que general-
mente manejan las microfinanzas. 

REDES: En el caso del Programa REDES los plazos también distan
de aquellos que se consideran razonables para las microfinanzas. El cir-
cuito operativo de todo el proceso de evaluación, aprobación y efectivi-
zación del crédito se describe en el Cuadro 15. Asimismo, en el cuadro
se registran los plazos promedios de cada uno de los pasos.92

Por último se debe hacer referencia a la reasignación de los Fondos
REDES. Según la Resolución Operativa, la Institución Ejecutora, luego
de proporcionar al MDS la documentación requerida para el seguimien-
to de las actividades y el monitoreo de la evolución del fondo, debe soli-
citar la aprobación en la reasignación de los fondos REDES recuperados.
La Autoridad de Aplicación será el encargado de evaluar los nuevos pro-
yectos presentados. En el caso de que los nuevos proyectos presentados
sean renovaciones de créditos previamente otorgados, se puede decir que
esta instancia operativa no esta diseñado bajo los mismos criterios que
las instituciones microfinancieras. En otras palabras, a diferencia de las
renovaciones de crédito en las IMFs, con tiempos de evaluación en algu-
nos casos hasta inmediatos, las renovaciones también poseen relativa-
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mente altos plazos de evaluación. De esta manera, los mecanismos de
“incentivos dinámicos” presentes en las IMFs no pueden ser contempla-
dos con el diseño actual del Programa.  

Cuadro 15: Proceso y plazos estimados del circuito de evaluación y efectivización
del crédito de un Fondo REDES.

Descripción del Paso de evaluación / efectivización (estimación) Plazo promedio
Formulación de los Proyectos a ser presentados por la ONG o el municipio 
(Institución Ejecutora– IE) para acceder al Fondo REDES 1 mes
Presentación de Proyectos y propuesta de Asistencia Técnica y Capacitación 
de los emprendedores al MDS –
Proceso de Evaluación de Proyectos en MDS 3 meses
Firma de Convenio entre institución y la Secretaría de Políticas Sociales y 
Desarrollo Humano del Ministerio de Desarrollo Social1 40 días
Efectivización del Subsidio a la IE
Firma de contratos entre la IE y los solicitantes de crédito cuyos proyectos Inmediato a la efectivización 
fueron aprobados de los fondos a la IE
DURACIÓN TOTAL DEL CIRCUITO 160 días 
Nota 1: El mismo puede demorar en los casos en que la Organización o el municipio demore en la presenta-
ción de la documentación requerida para la elaboración y firma del convenio.

Fuente: Elaboración propia en base a entrevistas. 

5.3.4 “Incentivos Dinámicos”

El mecanismo de “incentivos dinámicos” planteado por las microfi-
nanzas, en donde la institución ofrece a sus prestatarios un esquema par-
ticular de incentivos a medida que van renovando los créditos
previamente otorgados no está contemplado bajo ningún aspecto en los
dos Programas analizados. Incluso, como se adelantó en el diseño de las
reasignaciones de los Fondos REDES, aunque exista formalmente la posi-
bilidad de que un mismo prestatario pueda, por ejemplo, acceder nue-
vamente a un financiamiento por parte del Programa, el diseño del
circuito operativo (y los plazos que resultan de éste) resulta inadecua-
do para que los incentivos sean eficaces y “dinámicos”.

Sin embargo, en el estudio de ambos Programas se encontró técnicas
asociadas al diseño de cada uno de los Programas que puede actuar, en
alguna medida, como sustituto (bastante imperfecto) a los incentivos
dinámicos al reducir ciertos problemas derivados de las fallas en la infor-
mación mediante un esquema de “incentivo” diferente que se desarro-
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lla en cada uno de los Programas. Los mismos serán desarrollados a con-
tinuación. 

FOMICRO: En primer lugar, ampliando lo previamente mencionado
el Programa no contempla las técnicas propuestas por las IMFs en el
“incentivo dinámico” de los créditos otorgados. Ninguna de las Organi-
zaciones Sociales entrevistadas y ninguno de los prestatarios entrevis-
tados han contemplado la posibilidad de renovar de sus créditos con el
Programa. No existe esquema de renovación pautada a priori. A diferen-
cia de las IMFs que logran resolver (o al menos reducir decisivamente)
los problemas de riesgo moral ex-post al otorgamiento del crédito con
el diseño de un esquema de renovaciones diseñadas a fines de “incenti-
var” la devolución del crédito, el Programa no lo ha contemplado como
técnica propia.93

Sin embargo, el mecanismo de incentivo en el diseño del Programa
FOMICRO no se encuentra en los emprendimientos financiados, como
acostumbran las IMFs tradicionales, sino en las Organizaciones Socia-
les que participan del Programa. Existen, a juicio del resultado del aná-
lisis de los materiales diversos del Programa y de las entrevistas realizadas
a las Organizaciones Sociales, dos mecanismos de incentivo diseñados
para las Organizaciones Sociales: el esquema de acreditación del “Fon-
do de Asistencia Técnica” y los cupos establecidos en la presentación de
proyectos. 

En primer lugar, el esquema de acreditación del “Fondo de Asisten-
cia Técnica” a la Organización Social: 2,5% al momento del otorgamien-
to del crédito al emprendimiento y 2,5% restante en 12 cuotas mensuales
a partir del mes siguiente a la efectivización sujeto al nivel de morosi-
dad de los emprendimientos presentados por la institución Sin embar-
go, hacemos referencia a lo mencionado previamente en el trabajo, al
aumentar la cantidad de meses desde la efectivización (y el sucesivo rein-
tegro del 2,5% restante a la Organización Social) se reduce progresiva-
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devolución del crédito. Pero, a diferencia por ejemplo de los montos de crédito escalona-
dos, éste no resulta un claro mecanismo de incentivo directo para promover la devolución
del crédito a los emprendimientos. 



mente el incentivo planteado por este esquema de retribución. Más aún,
existirán diversas cuotas de los préstamos que no contemplan este incen-
tivo, ya que los créditos de FOMICRO cuentan con plazos de hasta 48
meses. A su vez, del resultado de las entrevistas a las Organizaciones
Sociales, el 80% de las mismas demuestra alguna inconformidad con el
“Fondo de Asistencia Técnica”. Algunas Organizaciones (el 60%) men-
cionadas muestran disconformidad con el monto que éste representa y
el resto (20%) no comprenden claramente el esquema de retribución del
2,5% restante. De acuerdo a estos resultados no se podría esperar que
el esquema de acreditación del Fondo actué como un mecanismo de
incentivo central a la Organización Social. 

En segundo lugar, la implementación de cupos no acumulativos de
presentación de proyectos (hasta tres por organización por trimestre) que
varía de acuerdo al desempeño (medido exclusivamente en los niveles
de devolución) de los emprendimientos financiados actúa como incen-
tivo a la Organización Social. Es una medida de reciente aplicación94 con
lo cual no se pudieron evaluar los impactos de la misma. Sin embargo,
se puede visualizar que a fines de que el incentivo cumpla cierta función
similar a la de un incentivo dinámico de las microfinanzas, el Programa
deberá clarificar lo que considera como un buen desempeño de la Orga-
nización Social y, los criterios que se deben cumplir para que una Orga-
nización no pueda presentar proyectos a FOMICRO. 

REDES: En el caso del Programa REDES, el incentivo se encuentra
diseñado en la posibilidad que tiene la Institución Ejecutora (ya sea Muni-
cipio o ONG) en acceder a una ampliación del fondo. El Programa
REDES contempla que la Institución Ejecutora podrá solicitar una
ampliación del Fondo previamente otorgado, considerando las rendicio-
nes del Fondo oportunamente entregadas a la unidad de seguimiento del
MDS y la necesidad de financiamiento de nuevos proyectos. 

Sin embargo, la rendición de cuentas de los Fondos Solidarios para
el Desarrollo se realiza a la Dirección General de Administración (DGA),
el área responsable de controlar la inversión de los fondos mediante el
análisis de la documentación (en sus aspectos numéricos, formales y lega-
les) de las rendiciones de todos los programas del Ministerio de Desa-
rrollo Social. Si la rendición está de acuerdo a los lineamientos del
Programa, se emite un dictamen; caso contrario se procede a intimar a
la institución ejecutora a presentar la documentación correcta. En el
manual que rige la operatoria de presentación de rendición de cuentas
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a la DGA, la institución ejecutora deberá presentar dos formulario (con
su respectiva documentación respaldatoria): 

— Declaración Jurada de Sobre Aplicación de Fondos del Subsidio 
— Documentación Respaldatoria de la Inversión de Fondos del Subsidio. 

No existe obligación de presentar ante la DGA las rendiciones del Fon-
do REDES; esto es, los formularios que informan sobre la evolución de
los créditos otorgados por las instituciones ejecutoras. Cabe aclarar que
al Área de Rendición de Cuentas de la DGA es la responsable de infor-
mar si el municipio o la ONG adeudan rendiciones de los subsidios al
Ministerio. Es la única reglamentación formal por la cual de existir ren-
diciones pendientes, la institución ejecutora se encuentra impedida de
recibir un nuevo subsidio por parte del Ministerio.95 Entonces, no es
necesario formalmente que las instituciones ejecutoras presenten las evo-
luciones del Fondo para acceder a una ampliación en el Fondo REDES.
Incluso, de las entrevistas realizadas, una sola institución había accedi-
do a una ampliación del Fondo REDES. 

Entonces, a pesar de estar planteado formalmente como un incenti-
vo, no logra actuar como incentivo para el seguimiento de los empren-
dimientos financiados.

5.3.5 Servicios financieros y no financieros ofrecidos (capacitación, etc.)

Además del servicio del crédito, ambos programas ofrecen actualmen-
te capacitación y asistencia técnica dirigida a fortalecer las capacidades
empresariales de los emprendimientos financiados. Este tipo de servi-
cios puede reducir los problemas de riesgo moral asociados al crédito,
al mejorar las capacidades de los emprendimientos, sus decisiones de
inversión y, por consiguiente, repercute sobre la devolución de los cré-
ditos otorgados. Asimismo, puede aumentar el valor que le asocien los
prestatarios a los créditos otorgados por los Programas. 

FOMICRO: Inicialmente el Programa no contemplaba una instancia
de capacitación y asistencia técnica de los emprendimientos financiados.
El Programa confiaba en que las Organizaciones Sociales brindaran esos
servicios no financieros a los emprendimientos financiados por el Pro-
grama. Son las Organizaciones Sociales las responsables de capacitar,
orientar y asesorar a los emprendimientos. Surge de las entrevistas a los

253

INTERVENCIONES DEL ESTADO EN EL CAMPO DE LAS MICROFINANZAS

95 A modo informativo, el 28,98% de los organismos financiados por el Programa REDES
ha obtenido al menos una ampliación en el monto del subsidio originalmente otorgado.



beneficiarios que todos recibieron asistencia en la formulación del pro-
yecto. Pero; solamente el 22% de los emprendimientos asistió a alguna
instancia de capacitación brindada por la Organización Social (se debe
mencionar que algunos de los emprendimientos restantes reconocen que
la Organización Social brinda cursos de capacitación; sin embargo los
mismos no han asistido a éstos durante el proceso de formulación y eva-
luación de su proyecto). 

Sin embargo, el Programa tampoco contemplaba instancias de capa-
citación a las Organizaciones Sociales. Dada la heterogeneidad de las
Organizaciones Sociales, FOMICRO opta por realizar una modificación
operativa a principios del año 2005 en la instancia de capacitación a los
emprendimientos que solicitan crédito a los Programas. El Programa
capacita a las Organizaciones Sociales en jornadas de formación y homo-
geneización metodológica con el objetivo de que éstas últimas brinden
cursos a los microemprendedores como requisito previo al financiamien-
to. Los contenidos de las capacitaciones a las Organizaciones Sociales son:

— Encuadre Económico-Social
— Diseño del Programa
— Diseño de Proyectos Productivos.
— Formulación de proyectos, identificación, evaluación y acompaña-

miento. Gestión Microempresarial. 
A su vez, las capacitaciones a los emprendimientos abarcan los siguien-

tes contenidos básicos:
— Conocer qué es una empresa
— Formular proyectos productivos
— Administrar su empresa (Planificar Organizar - Dirigir - Controlar).

Principios de contabilidad

Cada una de las Organizaciones Sociales podrá adaptar los conteni-
dos a las realidades de la zona en donde desarrolla su trabajo. 

REDES: Aquí es donde el Programa REDES posee una fortaleza rela-
tiva desde los inicios del Programa en relación al Programa FOMICRO.
El Programa contempla que un porcentaje no superior al 15% del fon-
do constituido deberá destinarse al financiamiento de asistencia técni-
ca y capacitación de los titulares de proyectos. De los casos analizados,
surge que el 9,1% del aporte que otorga el Ministerio de Desarrollo Social
como Fondo REDES es destinado a actividades de Capacitación y Asis-
tencia Técnica. 

El Reglamento que rige la Operatoria del Fondo REDES exige que los
proyectos financiados cuenten con un componente de capacitación acor-
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de a las necesidades y naturaleza de los emprendimientos financiados.
Las propuestas de asistencia técnica y capacitación son evaluadas jun-
to a la solicitud del Fondo que presenta la Organización Social y/o los
Municipios. Estas propuestas deben “contemplar contenidos, modalidad
de implementación y evaluación, junto con la nómina de los responsa-
bles del desarrollo, cronograma de actividades y recursos necesarios para
la ejecución, experiencia y antecedentes de los capacitadores”.

Asimismo, al igual que en el Programa FOMICRO, las instituciones
ejecutoras deben brindar asistencia a los beneficiarios durante el proce-
so de elaboración y formulación de Proyectos. 

Las instituciones ejecutoras entrevistadas han mencionado un
amplio espectro de instancias de capacitación que se resumen en el cua-
dro a continuación. La gran mayoría brinda capacitación y asistencia en
aspectos vinculados a la gestión de los emprendimientos financiados
(75%) y capacitaciones específicas vinculados a las particularidades pro-
ductivas de los proyectos financiados (a modo de ejemplo: elaboración
de artículos de panadería, capacitación en técnicas de vitraux, elabora-
ción de pastas, etc.). Considerando que gran parte de los emprendimien-
tos financiados son asociativos (incluyendo los familiares) es de desatacar
que sólo una de las entidades entrevistadas brinda capacitación y/o asis-
tencia en aspectos grupales.

Cuadro 16: Caracterización de las capacitaciones y asistencias técnicas brindadas
por las ONG’s y los Municipios a los emprendimientos financiados por REDES

Tipo de Capacitación /Asistencia Técnica ONG 1 ONG 2 Municipio 1Municipio 2 %
Aspectos de gestión 
(administración / contabilidad) X X X 75%
Comercialización X X 50%
Capacitación específica en aspectos productivos X X X 75%
Fortalecimiento grupal X 25%

Fuente: Elaboración Propia en base a entrevistas realizadas.

5.3.6 Monitoreo de préstamos por parte de la institución

Posterior al otorgamiento del crédito, las IMF se caracterizan por rea-
lizar un seguimiento, monitoreo y acompañamiento de los emprendi-
mientos y de los préstamos otorgados. Ambos Programas cuentan con
algunas de las características desarrolladas previamente en este traba-
jo que se analizaran a continuación.
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FOMICRO: El Programa contempla que las Organizaciones Socia-
les acompañen a los emprendimientos financiados durante un año con
el objetivo de brindar asistencia técnica en diversos aspectos de la acti-
vidad. En principio, el Programa proponía que las Organizaciones Socia-
les visiten como mínimo una vez al mes el emprendimiento y completen
una planilla de evaluación y seguimiento que debía ser remitida al Pro-
grama mensualmente. Posteriormente, el plazo del envío se flexibilizó,
resultando en un compromiso de envío trimestral. A pesar de que un
conjunto de Organizaciones realicen esta tarea y envíen la planilla
correspondiente, el Programa aún no ha logrado sistematizar la infor-
mación brindada en las planillas. Una sistematización y posterior eva-
luación le permitiría al Programa analizar el resultado de los
emprendimientos financiados y brindar información de gran utilidad
en las evaluaciones de nuevos proyectos. 

Al analizar el acompañamiento y seguimiento realizado a los empren-
dimientos desde la perspectiva de los prestatarios, el resultado es alta-
mente volátil, dependiendo de la Organización Social que ha presentado
los Proyectos ante el Programa. Hay algunos casos registrados en don-
de los emprendimientos no recibieron asistencia técnica ni seguimien-
to posterior al otorgamiento del crédito y, en cambio, otros casos en
donde las Organizaciones Sociales han realizados más de una visita men-
sual a los emprendimientos financiados. Solamente el 33% de los empren-
dedores entrevistados informaron que miembros de la Organización
Social los ha visitado posterior al otorgamiento del crédito. El porcen-
taje de casos aumenta al doble (66%) si consideramos aquellos casos en
donde el emprendimiento ha recibido llamados telefónicos de seguimien-
to por miembros de las Organizaciones. En algunos casos se pudo regis-
trar una correlación entre la localización del emprendimiento financiado
y la Organización Social responsable; esto es, cuánto más cerca se encon-
traba el emprendimiento de la Organización Social, se registró un mayor
seguimiento y acompañamiento en terreno. 

REDES: La ONG o el municipio es el organismo responsable de rea-
lizar el seguimiento de los proyectos financiados. El Programa entien-
de por seguimiento al “conjunto de acciones que se realizan sobre los
emprendimientos con el objeto de obtener y analizar información, diag-
nosticar su situación, e implementar mejoras tendientes al logro de su
sostenibilidad”.96 En algunos casos, las instituciones presentan informes
de seguimiento de los proyectos. 

LAS FINANZAS Y LA ECONOMÍA SOCIAL

256

96 Del Anexo Operativo.



Es aquí donde los responsables del Programa han notado una debi-
lidad del Programa en este aspecto ya que reconocen que el seguimien-
to de los Proyectos es más “financiero” (mediante las “evoluciones de
fondo”), admitiendo la importancia de realizar un seguimiento más inte-
gral de los proyectos financiados. 

5.3.7 Cronograma de reembolso de los créditos y Plazos de los créditos.
Flexibilidad en los términos del crédito

Ninguno de los Programas analizados cumple con los cronogramas
de reembolso y los plazos de las Instituciones Microfinancieras. 

FOMICRO: El plazo de amortización de los créditos de FOMICRO es
de hasta 48 meses. La devolución del crédito puede ser mensual, trimes-
tral o semestral.97 El periodo de gracia puede ser de hasta 180 días pos-
teriores al otorgamiento del crédito. El resultado de las entrevistas a los
emprendimientos financiados se resume a continuación:

Cuadro 17: Características de los créditos analizados de FOMICRO

Concepto Promedio
Monto Promedio del Crédito $14,722.22
Amortización Mensual
Plazo Promedio del Crédito (en meses) 40,38
Periodo de Gracia (en meses) 2,25
Cuota Promedio $504,36

Fuente: Elaboración Propia en base a entrevistas realizadas y documentación diversa.

REDES: Los plazos de devolución de los créditos se desarrollan de
acuerdo a los montos otorgados a cada uno de los emprendimientos. El
plazo máximo para la amortización del capital de treinta meses (con seis
meses de gracia incluidos). 

Para ambos Programas los períodos de gracia de los créditos otorga-
dos son considerados elevados para las IMFs tradicionales. El prome-
dio de casi 4 meses de gracia para REDES y los más de dos meses en
FOMICRO entre el otorgamiento del crédito y el vencimiento de la pri-
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mera cuota del préstamo supera ampliamente los esquemas de devolu-
ción casi inmediatos que plantean las IMFs. En el caso de REDES, esto
es agravado por el sistema de seguimiento de la devolución de las cuo-
tas que plantea el Programa. A diferencia de FOMICRO, en donde el Pro-
grama detecta inmediatamente si un prestatario ha entrado en
morosidad, el sistema de monitoreo de REDES no posibilita que el Pro-
grama pueda detectar tempranamente casos de incumplimiento, impi-
diendo así tomar medidas correctivas. Las planillas de evolución del
Fondo, las cuales deben ser remitidas en papel al Programa, son las que
permiten el monitoreo de la devolución de los créditos otorgados. Sur-
ge de las entrevistas realizadas a los miembros del Programa que esta
periodicidad NO se cumple. Esto es agravado por el plazo permitido en
la rendición inicial de los Fondos. El plazo de 180 días en la rendición
deja afuera el seguimiento inicial de los créditos otorgados con periodo
de gracia inferiores. 

En resumen, particularmente en el caso de REDES el monitoreo en
la devolución de los Fondos se encuentra inicialmente a cargo de las
Organizaciones y/ o Municipios, las únicas que podrían tomar medidas
correctivas en los emprendimientos financiados. 

La frecuencia de reembolso de los créditos de ambos Programas tam-
bién es elevada para las IMFs consideradas en el apartado teórico. Un
sistema de reembolso mensual se asemeja más al sistema financiero tra-
dicional y no permite que los Programas puedan mitigar los problemas
de riesgo moral como lo hacen las IMFs tradicionales. 

Cuadro 18: Características de los créditos analizados de REDES

CONCEPTO ONG 1 ONG 21 Municipio 1 Municipio 2 Promedio
Promedio del Crédito 4.580,00 15.941,60 1.308,57 4.562,50 6.598,17
Amortización mensual mensual mensual mensual mensual
Plazo Promedio del Crédito (meses) 26 24 16,63 29,88 24,13
Periodo de Gracia (en meses) 4 6 1,83 3 3,71
Cuota Promedio 188,29 709,20 79,68 177,03 288,552

% de Recupero del Fondo 
(Total cobrado / Total Vencido) Sin datos 29,2% Sin datos Sin datos
Nota 1: Promedios de ambos fondos
Nota 2: Si excluimos del promedio a la ONG 2, el monto promedio de la cuota mensual es de $148,33.

Fuente: Elaboración Propia en base a entrevistas realizadas y documentación diversa.

Los emprendimientos financiados por el Fondo REDES y FOMICRO
no parecen tener en cuenta la estacionalidad del emprendimiento. En
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cambio, el plazo y el cronograma de reembolso se encuentra más corre-
lacionado con el monto del crédito otorgado; esto es, a mayor monto cre-
diticio, mayor será el plazo del crédito otorgado. Esto no contribuye a
reducir los problemas de riesgo moral. 

Por último, los plazos de los créditos otorgados también son elevados.
Un plazo promedio cercano a los dos años de duración para REDES y
más de tres años para los emprendimientos financiados por FOMICRO
resulta elevado para los plazos planteados por las IMFs tradicionales. 

Conclusiones

Las microfinanzas surgen como una respuesta posible a la existencia
de mercados financieros incompletos mediante la prestación de servicios
financieros dirigidos a proyectos o microemprendimientos que general-
mente están excluidos del sistema bancario formal. Las instituciones
microfinancieras (IMFs), aquellas instituciones que llevan adelante una
diversidad de servicios microfinancieros, deben lograr reducir (o elimi-
nar) los diversos problemas derivados de la información imperfecta aso-
ciados a la población a la cual dirigen sus servicios. Con este objetivo y
ante la ausencia de aquellos instrumentos tradicionales disponibles en
los mercados de crédito tradicionales (como por ejemplo, las garantías),
las IMF deben recurrir a una diversidad de métodos novedosos que sur-
gen de la idea común de prestar a gente de bajos ingresos. 

Existe un amplio espectro de IMFs que surgen desde el sector priva-
do como posible respuesta a las fallas que se originan en el mercado de
crédito. Las IMF pueden diferir en sus objetivos, su estructura, etc.; pero
comparten una diversidad de técnicas microfinancieras o característi-
cas dirigidas a reducir los problemas de información en el mercado de
crédito. 

El trabajo desarrolla una serie de técnicas microfinancieras propias
del sector dirigidas a reducir los problemas de información asimétrica,
los problemas asociados al riesgo moral y a la selección adversa a fines
de reducir el racionamiento del crédito a aquellos sectores y emprendi-
mientos excluidos. Las técnicas analizadas en el trabajo son: garantías
no tradicionales (garantía solidaria, collaterals no tradicionales y otros
sustitutos), métodos de recolección de información particulares (credit
bureau, visitas a domicilio, grado de inserción en el territorio, referen-
tes locales y comité de crédito local, vínculo entre prestatario y miem-
bro de organización prestamista), incentivos dinámicos, monitoreo en
el uso del crédito, emprendimientos existentes y monitoreo del flujo de
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fondos de los emprendimientos, tiempo de evaluación de los créditos,
servicios financieros y no financieros brindados y los términos del cré-
dito (cronograma de reembolso de los créditos y plazos. flexibilidad de
los servicios financieros). Todos estos mecanismos y técnicas pueden
reducir los problemas de información que surgen en los mercados de cré-
dito en general, y en los sectores de bajos recursos en particular. No obs-
tante, la eficacia del mecanismo implementado dependerá de su correcta
adaptación al contexto dentro del cual se desarrolle la IMF. 

El Estado tiene un rol fundamental en el campo de las microfinanzas,
especialmente en la Argentina en donde la oferta microfinanciera actual
alcanza apenas un poco más del 3% de la demanda potencial del micro-
crédito.98 La insuficiente escala de las intervenciones privadas y/o el poco
alcance de las mismas justifica la intervención del Estado en este cam-
po. El Estado puede realizar distintos tipos de intervenciones en el cam-
po de las microfinanzas. Cada una de esas formas de intervención tendrá
efectos diferentes sobre los distintos agentes que participan en el cam-
po de las microfinanzas. En el trabajo se realizó una caracterización de
las diferentes formas de intervención del Estado en este campo: crédi-
to directo, crédito indirecto, subsidios (para “fondos rotativos” y/ o para
gastos operativos y/o financieros), subsidio de tasa de interés (total o par-
cial), credit bureau, regulación (de IMFs y/o de emprendimientos).

Sosteniendo que el Estado debe intervenir en el campo de las micro-
finanzas, surge una cuestión fundamental que orienta el objetivo de este
trabajo: ¿cómo hace el Estado para sortear los problemas de información
que surgen al intervenir en el mercado de crédito? Las alternativas con-
sideradas y analizadas en este trabajo para resolver esta cuestión es que
el Estado incorpore en el diseño de sus intervenciones aquellas técnicas
utilizadas por las instituciones microfinancieras que tienden a reducir los
problemas derivados de la información imperfecta o que el Estado opte
por utilizar un conjunto de otras técnicas propias dirigidas al mismo fin. 

El trabajo de campo estudia dos casos de intervención estatal diferen-
tes: crédito directo (Programa FOMICRO del Banco Nación y de la Sub-
secretaría PYME) y subsidio a instituciones con el objetivo de formar
fondos rotatorios para créditos (el Programa REDES del Ministerio de
Desarrollo Social). En cada uno de los Programas, se ha podido desarro-
llar y analizar una diversidad de información con el principal objetivo de
conocer si los Programas estudiados tienen en cuenta las diversas técni-
cas microfinancieras analizadas o, que alternativas particulares plante-
an para lograr contribuir a reducir los problemas de información que
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surgen de los mercados de crédito en general y, en particular, en los diver-
sos emprendimientos y organizaciones de la Economía Social. Recordan-
do que la correcta implementación de los diversos mecanismos y técnicas
analizados en la sección teórica de este trabajo, o en algunos casos la
implementación de técnicas alternativas con impactos similares, contri-
buirán a reducir los problemas derivados de la información imperfecta,
permitiendo mejorar las alternativas de financiamiento a la población
excluida del crédito bancario tradicional. 

Antes de comentar los resultados y las propuestas a las diversas téc-
nicas analizadas, cabe destacar la heterogeneidad de las poblaciones
entrevistadas de ambos Programas. Los emprendedores entrevistados del
Programa REDES eran particularmente pertenecientes a sectores más
vulnerables que aquellos entrevistados del Programa FOMICRO. Una
variable proxy de análisis puede ser el promedio del crédito otorgado. El
monto promedio de crédito de los casos REDES entrevistados es de
$6.598,17; mientras que el monto promedio de crédito de los casos de
FOMICRO es de $14,722.22 (si consideramos el promedio histórico del
Programa de $17.829, la diferencia es aún mayor). Esto es, el monto pro-
medio de crédito de los prestatarios de FOMICRO es 2.23 veces superior
a aquel de REDES. 

A continuación se desarrollan algunas conclusiones del estudio en refe-
rencia a las técnicas de los Programas dirigidas a reducir los problemas
de información. Asimismo, se realiza una serie de sugerencias y recomen-
daciones para estos Programas.

— Garantías. Hemos visto que en ambos Programas, el concepto de
garantía solidaria no es el mismo que se plantea en las microfinan-
zas. Sin embargo, en los dos Programas se observa un mecanismo
novedoso que podría ser considerado como un “sustituto” (aunque
imperfecto) de las garantías tradicionales e incluso aquellas garan-
tías propias de las microfinanzas. Con la presentación de los pro-
yectos ante cada una de las instituciones responsables existe un
actor clave (Organización Social para FOMICRO y ONGs o muni-
cipios para REDES) quien avala y/o “respalda” los proyectos pre-
sentados. Especialmente en REDES se debe tener en cuenta la alta
volatilidad de los funcionarios políticos en relación a la duración
de los créditos otorgados. 

Se puede pensar que estos actores claves (ya sea Municipio u
ONG) toman como un rol similar al de un “garante”, siempre y
cuando exista una real penalización por la presentación de proyec-
tos no viables. Como propuesta en este aspecto, surge una necesi-
dad de fortalecer los compromisos asociados a la presentación de
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cada uno de los proyectos a cada Programa. Se puede pensar en el
diseño de un sistema de incentivos claro, acorde a la presentación
y al desempeño de los proyectos presentados por institución y/o
municipio. 

En el tema de garantías, FOMICRO también plantea una alter-
nativa de “fondo de emergencia” interesante; pero que su diseño no
resulta adecuado a fines de garantizar un impacto real sobre la devo-
lución de los créditos.

— Métodos de Recolección de Información. En ambos Programas
se puede concluir que los métodos de recolección de información
son altamente heterogéneos y dependen en gran parte de las carac-
terísticas particulares de las Organizaciones Sociales y/o de los
municipios que presentan los proyectos. Ninguno de los Programas
tiene pensado en su diseño la obligatoriedad de las visitas de cam-
po previas a la presentación del Proyecto ante el Programa; sin
embargo, del trabajo de campo surge que un alto porcentaje las lle-
van adelante. Se propone fortalecer este aspecto del diseño, remar-
cando la importancia de la información que surge como resultado
de las visitas de campo en las IMFs. 

Es notable la antigüedad de las organizaciones que trabajan con
ambos Programas, destacándose como un factor relevante y posi-
tivo en este aspecto analizado. A mayor antigüedad, mayor tende-
rá a ser el conocimiento de la Organización acerca de la población
que integra el territorio, las demandas del mercado local, la perti-
nencia del tipo de emprendimientos presentados al Programa, entre
otros. En relación a este punto, un aspecto positivo de REDES, es
la mayor cercanía entre los prestatarios y las organizaciones y/o
municipios que los representan. En cambio, en FOMICRO, la zona
de distribución de los Proyectos por institución no aguarda relación
con la localización de la Organización, existiendo en algunos casos
grandes distancias. Esto impacta directamente en el seguimiento
que realizarán las organizaciones sobre estos proyectos y la posi-
bilidad de recolectar buena información local. Sin embargo, la
implementación de cupos en la presentación de proyectos al Pro-
grama ha mitigado este efecto, fomentando que los proyectos pre-
sentados pertenezcan a emprendimientos con los cuales poseían un
vínculo entablado previamente.  

Un aspecto adicional a considerar en REDES, es el caso parti-
cular de los municipios que actúan como organismo de transferen-
cia. Aquí, el referente municipal está vinculado al término político
que dure una administración municipal llevando a un alto grado
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de volatilidad en la política del territorio. Esto puede dar lugar a
inconsistencias temporales que afectan directamente al programa. 

Por último, una característica favorable adicional se vincula a la
participación del equipo técnico del Programa REDES; quienes
parecen tener una intervención en el campo más activa que FOMI-
CRO; realizando una serie de visitas de campo a los emprendimien-
tos previo al otorgamiento del crédito. 

— Tiempo de evaluación de proyectos. Los plazos de evaluación de
ambos Programas son considerados extremadamente elevados para
las microfinanzas. Las evaluaciones en los programas microfinan-
cieros suelen poseer tiempos de evaluación reducidos, en algunos
casos son de una semana, en otros menos de un mes. 

Los tiempos de evaluación actualmente manejados por ambos
programas producen una diversidad de consecuencias que deben
ser consideradas en el análisis de estos Programas. Por un lado,
algunos emprendedores “desisten” de la solicitud del crédito. Tres
de las Organizaciones entrevistadas de FOMICRO mencionaron
casos en donde la demora en la evaluación de los créditos resultó
en la pérdida de utilidad del crédito por parte de los emprendedo-
res y, logrando como resultado, que los emprendedores desistan de
la solicitud presentada. Por otro lado, puede ocurrir que surjan pro-
blemas de moral hazard ex-post; esto es, que el dinero del crédito
se utilice para financiar otro tipo de proyectos, proyectos diferen-
tes a los evaluados por el programa incrementando así el riesgo de
default de los créditos otorgados. Por último, podemos mencionar
un alto impacto sobre los costos de transacción y los costos de opor-
tunidad de los solicitantes de los créditos de ambas instituciones.
Las demoras mencionadas en los tiempos de evaluación, dan lugar
a una diversidad de procedimientos que pueden resultar en incre-
mentos en los costos de transacción a ser asumidos por el solici-
tante; así como también al costo de oportunidad que resulta de las
largas esperas y de las visitas y consultas reiteradas. 

Una posible respuesta ante los períodos de evaluación prolonga-
dos es la que las decisiones de crédito se encuentren en otras ins-
tancias del Programa. Dada la promoción y el seguimiento
descentralizado planteado por ambos Programas, se podría pensar
en adoptar un esquema de evaluación local, en donde las Organi-
zaciones Sociales actúen como unidades de evaluación descentra-
lizadas, reduciendo así ampliamente el tiempo de evaluación de los
proyectos financiados. Las Organizaciones Sociales son las que
mejor conocen los emprendimientos del territorio trabajado. Sin
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embargo, esto plantea básicamente dos problemas adicionales. Por
un lado, la homogeneización de las capacidades de evaluación de
los diferentes referentes de las Organizaciones Sociales y de los cri-
terios de evaluación por parte de las Organizaciones Sociales. Resul-
ta necesario que se identifiquen con claridad los criterios de
evaluación socioeconómicos que pretende el Programa. Se debe
mencionar que el Ministerio de Desarrollo Social está actualmen-
te llevando adelante líneas de financiamiento con equipos de eva-
luación descentralizados.99

— Incentivos dinámicos. A diferencia de los mecanismos tradicio-
nales de incentivos dinámicos de las IMFs hacia los prestatarios que
logran reducir los problemas de información a medida que el pres-
tatario accede a créditos de distinto monto; ambos Programas pose-
en ciertos elementos en su diseño que brinda una especie de
incentivos dinámicos hacia las Organizaciones Sociales y/o muni-
cipios que participan en los Programas asociados a la presentación
de nuevos Proyectos y la solicitud de nuevos Fondos. Sin embar-
go, la efectividad de los “incentivos dinámicos” hacia los prestata-
rios es considerado como uno de los mecanismos más efectivos del
sistema. Ambos Programas deberían considerar la implementación
de incentivos hacia sus prestatarios. Estos incentivos deben estar
asociados a un cambio en los tiempos de evaluación de las solici-
tudes de renovación, recordando que las IMFs cuentan con tiem-
pos de evaluación extremadamente reducidos (en algunos casos es
inmediato a la solicitud).

— Servicios financieros y no financieros ofrecidos (capacitación,
etc.). A diferencia de lo que suele suceder con las IMFs, los Pro-
gramas Públicos no se encuentran tan limitados presupuestaria-
mente para ofrecer servicios de capacitación y asistencia técnica.
Esto permite que puedan ofrecer otros servicios asociados al prés-
tamo, recordando que la capacitación y asistencia técnica a los
emprendimientos puede mejorar directamente las capacidades del
mismo e influir sobre las decisiones de inversión de los prestata-
rios, mejorando el funcionamiento de los emprendimientos y la
devolución de los créditos a la institución microfinanciera.
Ambos Programas ofrecen capacitación y asistencia técnica a los
emprendedores. Del estudio parece surgir que el Programa REDES
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99 Los Fondos Descentralizados son un ejemplo que considera la evaluación descen-
tralizada a nivel provincial. Esta línea de financiamiento presenta los mismos propósitos
que el REDES con implementaciones diferenciales. 



brinda mayor importancia a este aspecto en relación al Programa
FOMICRO desde el inicio de su operatoria. 

— Cronograma de reembolso de los créditos y plazos de los cré-
ditos. Flexibilidad en los términos del crédito: Ninguno de los Pro-
gramas analizados cumple con los cronogramas de reembolso y los
plazos de las Instituciones Microfinancieras. Los dos Programas
presentan: 
— Periodo de gracia elevados en relación a aquellos que suelen pre-

sentar las instituciones microfinancieras.
— La frecuencia de reembolso de los créditos es, en promedio, men-

sual. Las IMF suelen ofrecer una frecuencia de reembolso en
períodos más cortos (semanal o quincenal). 
El resultado de las entrevistas a los emprendedores indica que

los Programas no contemplan la estacionalidad del emprendimien-
to en el cronograma de reembolso de los créditos. 

El plazo de los créditos otorgados es extenso al compararlo con
otras IMF, especialmente cuando hacemos referencia a los prime-
ros créditos otorgados. 

Muchas de éstas características no permiten el monitoreo cons-
tante e inmediato que tienen tradicionalmente las IMF. Sin embar-
go, se debe resaltar que FOMICRO detecta mucho más rápido que
REDES los problemas de morosidad. Los sistemas administrativos
y de gestión son muy distintos en ambos Programas. REDES solo
puede detectar problemas contra el envío de la planilla de “evolu-
ción de fondos”; en cambio, FOMICRO logra detectar los casos de
incumplimiento el día que vence la cuota (al no existir el monto res-
pectivo a debitar de la cuenta en concepto de cuota del crédito). 

Del análisis de las técnicas implementadas por ambos programas
públicos de microfinanzas con el objetivo de reducir los problemas de
información y poder así brindar acceso al crédito a aquellos sectores
excluidos del sistema financiero tradicional surge que ambos Programas
utilizan escasos mecanismos que provienen de las microfinanzas. El Esta-
do, en sus dos Programas, utiliza un conjunto de técnicas propias que
persiguen el mismo fin sin poder obtener, en muchos casos, los resulta-
dos previstos. La incorporación de algunas de las técnicas implementa-
das por las IMF, ampliamente desarrolladas en este trabajo, como: la
incorporación de incentivos dinámicos, la adaptación de los cronogra-
mas de reembolso a las particularidades del sector, la reducción en los
tiempos de evaluación, la mejora en los métodos de recolección de infor-
mación, la incorporación de nuevas garantías; mejorarían el desarrollo

265

INTERVENCIONES DEL ESTADO EN EL CAMPO DE LAS MICROFINANZAS



de éstos Programas. Las técnicas y los mecanismos particulares de las
microfinanzas han demostrado, en diversos países del mundo, reducir
los problemas derivados de la información imperfecta. Se sugiere que
el Estado considere estas técnicas en el momento de diseñar programas
microfinancieros, teniendo en cuenta las particularidades locales en su
implementación. 

Nota Metodológica

Para el estudio de los dos Programas analizados se consideraron bási-
camente 3 fuentes de información que se detallan a continuación: 

— Documentos de los programas: Manuales operativos, instructi-
vos, resoluciones, formularios, reglamentos diversos.

— Información en medios (artículos de diario).
— Una serie de entrevistas abiertas a distintos agentes de los Pro-

gramas. Las entrevistas fueron realizadas a una diversidad de acto-
res en los tres niveles de análisis principales que contempla cada
uno de los Programas: 

— Funcionarios de los programas públicos
— Organizaciones sociales y/o municipios
— Beneficiarios directos 
— Debido a la factibilidad para realizar el estudio, las entrevistas rea-

lizadas a las organizaciones sociales, los referentes municipales y
los beneficiarios directos se limitaron geográficamente a la zona de
GBA.100

Cuadro 19: Detalle de las entrevistas realizadas para el análisis 
de los dos Programas: REDES y FOMICRO

Agente Entrevistado Cantidad de Entrevistas Realizadas
FOMICRO REDES

Funcionarios de los Programas Públicos 2 3
Representantes de Organizaciones Sociales y/o Municipios 10 2 ONG’s y 2 Municipios
Beneficiarios Directos 9 4
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100 Se considera la definición del INDEC para limitar al Gran Buenos Aires (GBA) = Ciu-
dad de Buenos Aires + los 24 Partidos del Gran Buenos Aires (INDEC, 2003).
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ALCANCE DE LAS MICROFINANZAS 
PARA EL DESARROLLO LOCAL. MICROCRÉDITO 

EN EL CONURBANO BONAERENSE: 
LOS CASOS DEL BANCO SOCIAL MORENO 

Y LA ASOCIACIÓN HORIZONTE. 

RUTH MUÑOZ

Introducción

Los servicios financieros para sectores históricamente excluidos por
el sistema financiero formal revisten un carácter heterogéneo, dinámico
y en permanente construcción. Las microfinanzas constituyen una de las
posibles formas que adoptan esos servicios financieros las cuales, en las
últimas décadas, han proliferado en los países del Sur, dando lugar a
importantes innovaciones con respecto a las técnicas financieras utiliza-
das, tanto en su carácter de oferta de servicios financieros como bajo la
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forma de instrumento de política. Las microfinanzas han despertado gran-
des esperanzas en cuanto a sus posibilidades de transformación e, inclu-
so, han dado origen al denominado “movimiento microfinanciero”.101

Las prácticas microfinancieras comenzaron a tener un desarrollo sig-
nificativo a partir de la década de 1970, mientras que las reflexiones y
debates al respecto de su naturaleza, lo hicieron a partir de fines de la
década de 1990. Esta relativa novedad y la presencia de diversos enfo-
ques en disputa muestran un campo teórico aún en configuración. En
este marco, uno de los debates menos relevantes es el de la problemáti-
ca de otro desarrollo desde lo local. Las microfinanzas como instrumen-
to de corrección del proceso de discriminación histórica del sistema
financiero y, a la vez, como elemento catalizador del desarrollo de sec-
tores postergados en un marco estratégico, que trascienda las urgencias
impuestas por condiciones de vida cercanas a la supervivencia, es una
temática que ha sido escasamente considerada.

El presente trabajo tiene como objeto de estudio a las microfinanzas
concebidas como una herramienta para promover otro desarrollo des-
de lo local. Las unidades de análisis son dos asociaciones civiles que, en
la consecución de sus objetivos sociales, integran una función financie-
ra al ofrecer microcrédito a sujetos excluidos de la oferta formal de ser-
vicios financieros, con objetivos que manifiestan trascender el alivio de
la pobreza y promover el desarrollo local.

Con el trabajo de investigación se busca, en primer lugar, caracteri-
zar la naturaleza teórica e histórica de las microfinanzas a fin de evaluar
su papel a la luz de otro desarrollo desde lo local y delinear una posible
ruta para avanzar en la agenda de investigación sobre el tema. A su vez,
a través de los estudios de caso, el trabajo se propone contribuir a un
mejor entendimiento de las condiciones de funcionamiento de estas orga-
nizaciones, sus rasgos principales, sus estrategias, sus perspectivas y los
mecanismos a través de los cuales logran permanecer operando en el
tiempo. Finalmente, se trata de detectar su alcance en cuanto a proce-
sos y/o proyectos de otro desarrollo desde lo local.

Los contenidos del presente trabajo se organizan de la siguiente for-
ma: la primer sección se dedica a analizar los conceptos de finanzas,
microfinanzas y la relación entre ambas y presenta las tipologías de las
principales modalidades microfinancieras, luego de proponer una defi-
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de las microfinanzas (ver, por ejemplo, Matin, Hulme, Rutherford; 1999).



nición de microfinanzas. En la segunda sección se analizan las teorías
y prácticas microfinancieras desde una perspectiva histórica que permi-
te ubicar las fuentes de las que se nutre y los enfoques predominantes
dentro del movimiento microfinanciero. En la tercera sección se intro-
duce la temática de otro desarrollo desde lo local y se explora su proble-
mática vinculación con las microfinanzas. En la cuarta sección se
analizan dos entidades que ofrecen microcrédito en el Conurbano Bonae-
rense, el Banco Social Moreno y la Asociación Civil Horizonte. Se con-
sidera su contexto de surgimiento, su perfil institucional y su gestión
estratégica y operativa, de modo tal de detectar su alcance para promo-
ver otro desarrollo desde lo local. Finalmente, se concluye y se plante-
an una serie de aspectos que deberían tomarse en cuenta para lograr un
avance en la agenda de investigación sobre el tema.

1. Sobre las microfinanzas

Para comprender el alcance de las microfinanzas en proyectos y pro-
cesos de desarrollo desde lo local, es necesario caracterizar la naturale-
za del fenómeno de las microfinanzas. Con este objetivo, en esta sección
se exploran los conceptos de finanzas, microfinanzas y la relación entre
ambas. Luego, se indican las principales características de las microfi-
nanzas y se presentan tipologías sobre las principales modalidades.

1.1 Finanzas y microfinanzas. Conceptos y relaciones

Una visión tradicional de las finanzas sugiere que “(…) las finanzas
son la ciencia que trata la utilización del dinero, su costo, su rendimien-
to, protección y control, captación y reciclaje de sus distintos productos”
(Dias Coelho, 2004:262).

Las finanzas surgen en el marco del desarrollo de la actividad comer-
cial en el mundo occidental, principalmente desde la Europa de la revo-
lución mercantil del siglo XI. En sus inicios, eran objeto de un fuerte
rechazo por el pensamiento imperante y las normas establecidas por el
modelo de organización de la vida social feudal. La actividad financiera
era socialmente reconocida como pecaminosa e identificada con la usu-
ra por parte de una sociedad para la cual, hasta entonces, la actividad eco-
nómica consistía en la producción a partir del esfuerzo humano y de
intercambio de bienes para su uso. Lentamente la moneda comenzaría
a expresar la despersonalización de las relaciones entre compradores y
vendedores y ratificaría su carácter de intercambiable en el mercado como
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cualquier otro bien. Junto a la expansión de la actividad comercial, se des-
arrolla una nueva concepción: la posesión del dinero (en esta época, bajo
la forma metálica) y su intercambio en el mercado por el cual se obtie-
ne y/o debe pagar una retribución que no es usura, sino interés. El dine-
ro concebido originariamente como un instrumento de facilitación de la
actividad comercial, comienza a ganar terreno en el campo de la “econo-
mía de mercado” y se transforma, con su desarrollo, en un instrumento
de posibilitación y, por tanto, necesario para la vida económica. Las peque-
ñas empresas individuales de la etapa inicial de esta revolución mercan-
til comienzan a ser reemplazadas por emprendimientos que requieren de
más dinero para iniciarse y operar. Además, el enriquecimiento produc-
to de sus ganancias y de su reinversión, abre lugar a la idea de atesora-
miento y a las inversiones financieras (Romero, 2002).

El atesoramiento estuvo fuertemente relacionado, según Galbraith
(1996), con el descubrimiento y la conquista de América con la conse-
cuente afluencia de metal precioso a Europa y el incremento en la ofer-
ta de dinero. La histórica práctica del pesaje de la moneda para garantizar
su valor en el intercambio comercial, comienza a dar paso a la creación
de las primeras experiencias bancarias del mundo europeo, a fin de regu-
lar y limitar los abusos relacionados con el uso de la moneda metálica.
El desarrollo de la economía de mercado se ve acompañado por la evo-
lución de estas experiencias bancarias las cuales tenían el objetivo prin-
cipal de “(...) transferir la riqueza por parte de quien ahorra a quien la
necesita para efectuar inversiones” (Messina, Cimini, Palmese; 2000:7).

Luego de diez siglos, la actividad financiera logró avanzar sobre la acti-
vidad real, independizándose en cierta medida de toda actividad produc-
tiva y comercial. Las tendencias de desintermediación y financierización
de la economía cada vez están más difundidas. Actualmente, el merca-
do de capitales ocupa un lugar central en el sistema capitalista y los mer-
cados de crédito se encuentran compuestos no sólo por entidades
bancarias sino también no bancarias, cambiaras, etc.; las actividades de
las entidades bancarias exceden ampliamente sus funciones originarias
y, en general, poseen como regla exclusiva de funcionamiento la maxi-
mización de las ganancias. Como operadores económicos especializa-
dos en transacciones financieras, estas entidades han vislumbrado la
posibilidad de realizar enormes ganancias a través de operaciones no diri-
gidas a la actividad comercial o a la intermediación financiera, sino pre-
cisamente apostando a la marcha de los mercados de valores y de
monedas (Messina, Cimini, Palmese; 2000). Estas prácticas, lejos de
haber estimulado el desarrollo de sistemas bancarios competitivos, han
creado posiciones dominantes en materia financiera, especialmente a tra-
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vés de la figura de los conglomerados financieros (Weitz, 2005), alejan-
do de la posibilidad de acceso a los servicios financieros a crecientes sec-
tores de la población y promoviendo que, en pos de la maximización de
sus ganancias, se desatienda cada vez más la toma de ahorro y la colo-
cación de los depósitos (Messina, Cimini, Palmese; 2000).102 Se plantea
así un fuerte avance de las actividades financieras sobre las reales, ten-
dencia que se refuerza ante regulaciones con falencias y escasos límites
a las prácticas especulativas. 

Los efectos de las actividades financieras sobre las actividades reales han
sido explorados teórica y empíricamente desde principios del siglo XX y,
aún así, no existen consensos al respecto. Hay quienes sostienen que las
variables monetarias no afectan a las reales (monetaristas), mientras que
otros plantean una posición opuesta (tradición keynesiana). Del mismo
modo, no existe consenso sobre el sentido de los efectos. Si bien es gene-
ralizada la postura que sostiene que afectan positivamente (Levine, 1996),
el auge de las prácticas especulativas, las burbujas financieras y demás ano-
malías, estarían manifestando efectos negativos y desconexión con las acti-
vidades reales (Binswanger, 1999). A ello se agregan otros factores, propios
del patrón de desarrollo predominante, que promueven un significativo
proceso de concentración de la riqueza a nivel de toda la sociedad con sus
efectos de marginación del mundo del trabajo y de pobreza.

En este marco, han surgido en los últimos años prácticas financieras
conocidas como microfinanzas que se basan fundamentalmente en la
intermediación y cuya población objetivo se compone de los sectores más
debilitados del escenario socioeconómico. Se dedican mayormente a
atender a los “microempresarios” (según la categoría más utilizada por
los operadores microfinancieros de Latinoamérica) y/o a los “pobres” que
realizan actividades socioeconómicas (según la categoría más usada en
Asia y África), actividades con un fuerte correlato en la economía real
y que poco tendrían que ver con la especulación financiera.

Según Dias Coelho (2004), la definición de finanzas expuesta al ini-
cio se basa en una visión funcional que excluye a actores, la intermedia-
ción y sus objetivos y que fueron las microfinanzas las que lograron que
las finanzas volvieran a tener en cuenta a los actores. Sin embargo, si bien
las microfinanzas constituyen una nueva forma de hacer finanzas, enun-
cian objetivos y abarcan estrategias tan disímiles que logran formar par-
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102 Los autores presentan datos que confirman la consolidación de un sistema finan-
ciero cuya función se encuentra crecientemente desvinculada de la producción de bienes
y servicios, atada a inversiones en el propio sector y que alienta la concentración de la rique-
za, bajo el resguardo de la liberalización de los mercados financieros a nivel mundial.



te, al mismo tiempo, de ámbitos como los mercados de capitales, el sis-
tema bancario, prácticas financieras más informales y procesos de desa-
rrollo local, entre otros.

Ante el aparente retorno de la actividad financiera a su finalidad ori-
ginaria (la facilitación de la actividad comercial), se observa la inclusión
de sujetos de crédito históricamente expulsados por el desarrollo del sis-
tema económico capitalista. Como si este sector ahora pudiese satisfacer
los requerimientos de la lógica histórica del capital, la de su reproducción
y concentración. Sin embargo, no es del mundo financiero que surgen las
microfinanzas, sino desde las bases sociales y luego de dos décadas comen-
zaron a formar parte del mundo financiero. Brau y Woller (2004) sostie-
nen que aunque la palabra “finanzas” forme parte del término
“microfinanzas” y sus elementos principales sean los de la disciplina finan-
ciera, ellas no forman parte del mainstream financiero ya que las prin-
cipales publicaciones financieras prácticamente no tratan el tema.103

1.2 Características generales de las microfinanzas

De acuerdo a las definiciones habituales, las microfinanzas abarcan
la oferta de servicios financieros dirigida a personas con un bajo nivel
de ingreso que realizan actividades socioeconómicas en pequeña esca-
la, generalmente de autoempleo. Dichos servicios suelen concentrarse
en el crédito, aunque cada vez son más los casos que abarcan también
facilidades para depositar y mantener reservas, hacer pagos, enviar reme-
sas, cambiar monedas, proveerse de seguros, pensiones, etc., es decir, ins-
trumentos para el manejo de la liquidez y de los riesgos financieros
(Ledgerwood, 1998; Claudio González-Vega, 1998; Robinson, 2004; Brau
y Woller, 2004). Si bien las prácticas son heterogéneas, es posible iden-
tificar rasgos y modalidades comunes: 

— Son servicios financieros para unidades socioeconómicas de pequeña
escala: Las microfinanzas abarcan todos los servicios financieros antes
mencionados, esencialmente créditos y depósitos, los cuales, al menos
al inicio de las operaciones, se caracterizan por pequeñas cuantías
utilizadas por unidades socioeconómicas de pequeña escala, gene-
ralmente unipersonales o familiares. Nacen así las figuras del micro-
crédito, el microdepósito, el microseguro, etc. Cada uno de estos
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103 Las cinco revistas con más publicaciones sobre el tema fueron: Small Enterprise Deve-
lopment Journal (102 menciones), Journal of Microfinance (57), World Development (25),
Journal of Developmental Entrepreneurship (23) y Journal of International Development (21).



servicios financieros ha experimentado un desarrollo muy dispar,
siendo el microcrédito el más reconocido a nivel mundial.

— Multiplicidad de arreglos institucionales basados en relaciones de pro-
ximidad: La oferta microfinanciera admite múltiples formas y arre-
glos tanto formales como semiformales e informales. Pueden
encontrarse bancos comerciales que realizan actividades microfinan-
cieras dentro de su operatoria, organizaciones sin fines de lucro que
brindan servicios de microcrédito, organismos gubernamentales invo-
lucrados no sólo en la regulación sino también en la operación de algu-
nos servicios microfinancieros, cooperativas de crédito, instituciones
dedicadas a las actividades microfinancieras de forma exclusiva, etc.104

— Aplicación de mecanismos innovadores para el logro de altas tasas
de repago: Las microfinanzas utilizan tecnologías innovadoras espe-
cialmente en lo que hace a los mecanismos empleados para otor-
gar crédito a poblaciones en su mayoría carentes de garantías y, de
todas formas, “lograr altas tasas de repago” (Morduch, 1999: 1582).
Se trata de sistemas como los bancos comunales, los grupos soli-
darios, incentivos dinámicos (entre los que se destaca la progresi-
vidad de los préstamos a lo largo del tiempo sujeta al cumplimiento
de requisitos como el pago en término), planes de pago basados en
períodos breves y otros mecanismos que funcionan como sustitu-
tos de las garantías (Morduch, 1999). 

— Horizonte de corto plazo de las actividades atendidas: Si bien cada
servicio financiero tiene su propia especificidad y requiere de dis-
tinta periodicidad, lo breve de dichos períodos es una caracterís-
tica de todo el campo de las microfinanzas. Es común encontrar
créditos con plazos mensuales (Otero, Rhyne, 1998; Morduch, 1999)
o ahorros inclusive diarios (Rutherford, 2002).

En base a estos rasgos y características, en este trabajo se hará refe-
rencia al término microfinanzas para caracterizar a los servicios finan-
cieros dirigidos a unidades socioeconómicas de pequeña escala, que son
llevados a cabo a través de una multiplicidad de arreglos instituciona-
les, basados en relaciones de proximidad y cuya operatoria utiliza meca-
nismos innovadores para lograr altas tasas de repago y dar soporte al
manejo de la liquidez y de los riesgos de las unidades socioeconómicas
atendidas, estableciendo relaciones duraderas aunque en base a activi-
dades, por lo general, de corto plazo.
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104 En este trabajo se utilizará la expresión “instituciones de microfinanzas” (IMF) para
referirse a todas las instituciones involucradas con la oferta microfinanciera, tanto las que
se dedican a este objeto de manera exclusiva como aquellas no especializadas.



1.3 Principales tipologías de las modalidades microfinancieras

Las clasificaciones más comúnmente usadas para describir las moda-
lidades microfinancieras se organizan en torno al status jurídico y la tec-
nología crediticia. Debido a la necesidad de contar con mayores
elementos para evaluar las finanzas desde el punto de vista de los pro-
cesos de desarrollo local, se consideran también los objetivos institucio-
nales esgrimidos y las estrategias de transformación institucional, aunque
sean poco utilizados por el movimiento microfinanciero.

1.3.1 Según el status jurídico

En base al grado de formalidad (Ledgerwood, 1998; Zeller, 2003), que
varía en virtud de las regulaciones nacionales, se pueden identificar tres
tipos de modalidades:

— Instituciones financieras formales: sujetas tanto a las leyes genera-
les nacionales e internacionales como a la regulación y supervisión
financiera. Pueden identificarse bancos de desarrollo, bancos
comerciales o microbancos105 si se dedican a las microfinanzas de
forma exclusiva, cajas o bancos de ahorro y bancos postales, inter-
mediarios financieros no bancarios, etc.

— Instituciones financieras semiformales: Se trata de entidades con per-
sonería jurídica que se someten a las leyes no-financieras relevan-
tes (civiles, comerciales, etc.) aunque son informales en el sentido
de que no están sujetas a la regulación y supervisión financiera. Den-
tro de las formas institucionales se destacan las cooperativas, las
organizaciones no gubernamentales (ONG), agencias promotoras
(gubernamentales u ONG) que implementan proyectos/programas
de crédito106 limitados en el tiempo etc.

— Oferta informal: No se encuentra sujeta a la regulación comercial,
financiera ni de ningún tipo. Incluye formas muy variadas y dinámi-
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105 Al respecto de estas instituciones vale la pena recordar la diferenciación estableci-
da por Zeller: los microbancos pertenecen al Estado, a individuos, o a entidades como las
ONG, compañías privadas comerciales, etc. o una combinación entre todos ellos. Mientras
que la misión social y el foco en la pobreza son inherentes a las IMF basadas en sus miem-
bros, “los microbancos dependen del compromiso social de sus dueños” (Zeller, 2003:24).

106 En el caso de los proyectos/programas públicos, Seibel (1997) señala que no sólo
se ejecutan a través de los bancos públicos sino en torno a aquellas políticas que conten-
gan una ventana de crédito, por ejemplo, en forma de fondos rotatorios. Son semiforma-
les porque estos componentes están al margen de la regulación financiera aunque existen
excepciones como los fondos canalizados por los bancos públicos.



cas dentro de las que se destacan los prestamistas y/o captadores infor-
males de depósitos, comerciantes, proveedores, trabajadores asocia-
dos informalmente que se autoayudan, asociaciones de ahorro y
crédito rotatorios que recurren a sorteos para asignar los créditos indi-
viduales (ROSCAS, tontinas), asociaciones de ahorro y crédito acu-
mulativos (ASCAS), sindicatos o cámaras empresariales con servicios
financieros como función secundaria, familiares, vecinos, colegas, etc.

1.3.2 Según la tecnología crediticia

Es el principal criterio al que toda tipología microfinanciera se remi-
te. Por tecnología crediticia se entiende “(…) el rango de actividades lle-
vadas a cabo por una institución que ofrezca créditos, la cual adopta una
configuración específica de mecanismos de selección de los prestatarios,
tamaño de los préstamos, plazos, garantías, monitoreo, administración y
recupero” (Schmidt, Zeitinger; 1994: 106). En el campo microfinanciero
existen tres tecnologías crediticias fundamentales, las de carácter grupal
que adoptan la forma de “grupo solidario” o de “banca comunal” y la tec-
nología individual no convencional. A su vez, Ledgerwood (1998) identi-
fica dos enfoques que aplican la tecnología de grupo solidario, ACCION
International y Grameen, y dos enfoques para hacer banca comunal, FIN-
CA y CIDR. En base a esta autora se presentan tres características de cada
tecnología: “clientela adecuada”, método y servicios ofrecidos por cada una:

1. El “grupo solidario” consiste en una metodología que se basa en pres-
tar a sujetos que deben formar un grupo para recibir dicho présta-
mo (Schmidt, Zeitinger; 1994: 108). Si bien Seibel (2003) explica que
el monitoreo entre pares, propio de esta tecnología, tiene su origen
en Europa en el siglo XVIII, dentro del movimiento microfinancie-
ro se atribuye a épocas mucho más recientes. Las fuentes más men-
cionadas son los dos enfoques desarrollados en forma paralela en
la década de 1970: uno en Latinoamérica, por ACCION Internatio-
nal y el otro en Asia, a partir de la iniciativa Grameen:

2. El enfoque ACCION International107 se encuentra muy difundido ya
que preconiza la adaptación de su metodología al ser flexible a los
cambios en virtud del contexto local.
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107 ACCION es una organización no lucrativa estadounidense que dio origen a la meto-
dología de grupo solidario en una experiencia en Recife (Brasil) en 1973, a raíz del traba-
jo de voluntarios de la organización que constataron que en esa zona las “microempresas
informales” eran generalizadas y también su necesidad de capital circulante. Esta orga-
nización se atribuye haber acuñado el término microempresa y haber inaugurado la acti-
vidad del microcrédito (www.accion.org/about_our_history_s.asp).



— Su “clientela adecuada” es población urbana, tanto hombres
como mujeres del sector informal, con ingresos pequeños a
medianos y que vendan en el mercado.

— El método se basa en la oferta de préstamos a individuos que for-
man grupos de cuatro a siete miembros que deben realizar una
garantía cruzada entre los préstamos de cada uno, garantizando
el repago de forma colectiva. Acceden a préstamos subsiguientes
dependiendo del repago en tiempo y forma de todos los miembros
del grupo. Las devoluciones se hacen semanalmente en la oficina
del programa. Los oficiales de crédito atienden entre 200-400 pres-
tatarios, realizan visitas ocasionales a los prestatarios (visitas que
son breves y no llegan a conocerse bien). Los oficiales realizan la
evaluación de los créditos, en base a análisis económicos rudimen-
tarios de cada solicitud, las cuales pueden ser revisadas rápidamen-
te. Cada grupo solidario debe proclamar un líder de grupo, quien
recibe el dinero de todo el grupo en la sucursal e inmediatamen-
te debe distribuirlo entre los miembros del grupo.

— El servicio financiero ofrecido son pequeños préstamos de cor-
to plazo, con montos iniciales entre U$S 100-200, sin límite máxi-
mo. El monto prestado aumenta gradualmente, en base a la
habilidad que los prestatarios demuestran para contraer deudas
mayores. Las tasas de interés son altas y se cobran todos los ser-
vicios y gastos.108 Raras veces se ofrecen servicios de ahorro
voluntario, más bien, exigen ahorro forzoso que funciona de
garantía y que, en lugar de ser requeridos de forma anticipada,
son deducidos de la cantidad del préstamo en el momento del
otorgamiento. Ofrecen mínima asistencia técnica.

— El enfoque Grameen109 prevalece en Asia aunque ha sido repli-
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108 El prototipo de esta metodología es el caso del BancoSol de Bolivia que por prés-
tamos nominados en pesos bolivianos cobraba, en diciembre de 1998 tasas anuales nomi-
nales entre el 47,5 y el 50,5% anual (Morduch, 1999:1574).

109 La experiencia Grameen (“rural” o “comunidad” en la lengua bengalí) comenzó en
1976 como un proyecto de investigación-acción impulsado por el Profesor Muhammad
Yunus, Jefe del Programa de Economía Rural de la Universidad de Chittagong, y se trans-
formó en Banco formal en 1983. El objetivo del proyecto consistió en examinar la posi-
bilidad de diseñar un sistema de crédito para proveer servicios financieros focalizados a
los pobres rurales. “La investigación demostró su fortaleza en Jobra (una comunidad cer-
cana a la Universidad) y otros barrios cercanos, durante 1976-1979. Con el apoyo del Ban-
co Central de Bangladesh y los bancos comerciales nacionales, el proyecto se extendió al
distrito de Tangail (al norte de la capital, Dhaka) en 1979. Luego de tener éxito allí, se exten-
dió a otros distritos del país y en octubre de 1983 se transformó en un banco independien-
te con el cambio de la legislación nacional” (www.grameen-info.org/bank/hist.html).



cado en diversos lugares del mundo. Al contrario de ACCION, el
Grameen Trust da soporte sólo a quienes replican durante dos
años exactamente el modelo tal y como se implementó en Ban-
gladesh, debido a la creencia de que el modelo es exitoso por
todos sus elementos y que si alguno de ellos es cambiado, la IMF
podría fallar. Luego de ese período, las réplicas pueden introdu-
cir cambios si lo consideran oportuno.110

— La “clientela adecuada” se conforma casi exclusivamente de muje-
res de bajos ingresos de áreas rurales o urbanas densamente
pobladas, sin tierra y que necesitan financiar actividades para
generar ingresos. Junto con las solicitudes de crédito se realizan
evaluaciones para asegurar el alcance dentro de “las más pobres”.

— El método se basa en la conformación de grupos de pares con-
formados por cinco mujeres no relacionadas entre sí, los cuales
son incorporados al centro comunal que reúne hasta ocho gru-
pos. Previo a la recepción del préstamo, por un plazo de cuatro
a ocho semanas, las mujeres deben asistir obligatoriamente a reu-
niones semanales las que luego se convierten en rutina y donde
se realizan las entregas de préstamos, las contribuciones de los
prestatarios y actividades de construcción de autoestima y dis-
ciplinamiento (sic). La garantía de los préstamos es el fondo gru-
pal constituido a través de los aportes de cada miembro donde
cada uno es responsable del repago de los otros miembros. En
el caso de que alguno de los miembros no efectúe el repago a
tiempo, el grupo no tendrá la posibilidad de acceder a nuevos
préstamos. La evaluación de los préstamos es realizada por los
miembros de los grupos y los líderes del Centro. El staff de la
sucursal verifica la información y realiza visitas periódicas a los
clientes. Los oficiales de crédito suelen tener entre 200-300 clien-
tes. Los préstamos son otorgados a individuos por parte del ofi-
cial de crédito en la reunión semanal a partir de los siguientes
pasos: sólo dos miembros reciben el primer préstamo; luego de
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110 Estas posturas diferenciadas de adaptación-replicación entre ACCION y Grameen,
alimentan el debate en el campo microfinanciero y varios académicos insisten en el peli-
gro del freno a la innovación que estaría implicando la postura del Grameen. Al respec-
to, Morduch cita el llamado de atención de Hulme y Mosley: “irónicamente, es el éxito de
la primera ola de innovaciones de las finanzas para los pobres y, particularmente el ban-
co Grameen, lo que constituye el mayor obstáculo para experimentaciones futuras. Varios
diseñadores y donantes de nuevas iniciativas han abandonado la innovación por la repli-
cación, lo cual está llevando a una creciente uniformidad en las intervenciones financie-
ras” (Morduch, 2000:627).



un período de buen cumplimento de los pagos, dos más lo reci-
ben y el quinto miembro, recibe el préstamo luego de haber
transcurrido otro período de pago.

— El servicio principal son créditos de 6 meses a un año con una
tasa de interés nominal anual del 20%, pagos mensuales, mon-
tos de U$S 100-300 y ahorros obligatorios.111 Contempla un míni-
mo de asistencia técnica.

2. La banca comunal (village banking) es posterior a los grupos solida-
rios. Se origina en la década de 1980 a partir de dos modalidades:

• El enfoque de la Fundación para la Asistencia Comunitaria Interna-
cional (FINCA),112 diseñado en Bolivia por John Hatch y sus socios
Rupert Scofield y Aquiles Lanao y en base al que comenzaron a
expandirse los bancos comunales en América Latina y otras regio-
nes del mundo (Morduch, 1999; Holt, 1998).
— Su “clientela adecuada” proviene usualmente de áreas rurales o

de poblaciones dispersas aunque suficientemente cohesionadas,
con ingresos muy bajos aunque con capacidad de ahorro. Si bien
el modelo es adecuado para hombres y grupos mixtos, la gran
mayoría son mujeres.

— El método de la banca comunal se basa en el establecimiento de
asociaciones de ahorro y crédito que rondan los 30-50 miem-
bros113 que se constituyen para proveer acceso a servicios finan-
cieros, construir un grupo comunitario de autoayuda e
incentivar el ahorro. Los bancos comunales son propiedad de sus
miembros (aunque no se registre formalmente) y son gestiona-
dos por ellos, a través de un comité que recibe capacitación de
una agencia promotora.

El banco es financiado tanto por préstamos otorgados por la
agencia promotora (cuenta externa), como por la movilización
de recursos de los miembros (cuenta interna). En el primer caso,
la agencia promotora presta un capital semilla al banco comu-
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111 La descripción de Ledgerwood aquí utilizada corresponde a la versión original del
Grameen la cual ha sido flexibilizada en algunos aspectos. Véase: Yunus, M. (2005). “Ban-
co Grameen II. Diseñado para abrir nuevas posibilidades” en: Federico Sabaté, A.; Muñoz,
R.; Ozomek, S. (comps.) (2005) Finanzas y economía social. OSDE-UNGS. Buenos Aires,
Editorial Altamira.

112 Para más detalles, véase: www.villagebanking.org
113 Una de las referencias internacionales más utilizadas entre los practicantes de las

microfinanzas, define como préstamos de bancos comunales a los otorgados a grupos de
10 prestatarios o más (Microbanking Bulletin, 2001: 6).



nal en ciclos fijos de 10-12 meses cada uno, por un monto igual
a la suma de las solicitudes individuales de los miembros. Todos
los miembros firman un acuerdo de préstamo que alcanza el
carácter de garantía colectiva y luego los préstamos son otorga-
dos. En el segundo caso, cuando los miembros pagan su primer
préstamo en tiempo y forma, pueden obtener un segundo prés-
tamo cuya cantidad se encuentra determinada por los ahorros
que cada miembro solicitante haya acumulado durante el primer
período de préstamo, a través de las contribuciones semanales.
Así, la cuenta interna está compuesta por estos ahorros, intere-
ses, multas cobradas a los miembros, ganancias de otras activi-
dades y pagos parciales a la cuenta externa. A partir de las
sugerencias de la agencia promotora, los miembros del banco
comunal fijan los plazos y regulaciones para las inversiones de
la cuenta interna, mientras que la cuenta externa actúa como
catalizador para estimular el desarrollo de la cuenta interna y de
los ahorros personales de los miembros (Holt, 1998).114

El método contempla reuniones semanales o mensuales en las
que se recolectan los depósitos, se pagan los préstamos, se atien-
den los temas administrativos y se desarrollan actividades de
capacitación.

— Los servicios financieros son préstamos a una tasa de interés del
1-3% mensual. No obstante que los montos y plazos varían entre
países, en general se trata de pequeñas cantidades (U$S 50) a ser
pagadas semanalmente, por plazos cortos (de 4-6 meses). Los aho-
rros de los miembros permanecen en el banco comunal (se uti-
lizan para financiar nuevos préstamos o actividades colectivas de
generación de ingresos) y no se contemplan pagos de interés sobre
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114 La idea original de Hatch, en la que la mayor parte de las organizaciones han basa-
do sus programas de bancos comunales, se basaba en la necesidad y posibilidad de incre-
mentar las cuentas internas a partir de un ahorro mínimo del 20% del monto de los
préstamos por ciclo, a fin de que el fondo externo pudiera ser retirado en un plazo de 3 años.
El modelo supone que ese monto es suficiente para permitir el autofinanciamiento de acti-
vidades generadoras de ingreso, que los miembros se gradúan del programa y que el ban-
co sigue funcionando financiando las operaciones con los ahorros de los miembros (Holt,
1998). Sin embargo, debido a la creciente demanda de créditos y a la lentitud del proceso
de acumulación de ahorros, tales aspiraciones se han visto incumplidas en la práctica y la
mayor parte de las entidades no logran la graduación pretendida por el modelo en su ver-
sión original (MkNelly, Snack, 1998; Morduch, 1999). Incluso, podría tomarse como par-
te de la evidencia de la no-graduación de las entidades, el hecho de que los ejemplos de
Ledgerwood de aplicación de esta metodología, no van más allá de “agencias promotoras”
(FINCA, CARE, Save The Children, Freedom From Hunger y Catholic Relief Services).



los mismos. Los miembros reciben una parte de las ganancias del
banco que provienen de nuevos préstamos u otras actividades.
Esta modalidad abarca formas de asistencia y capacitación sis-
temática, brindada por los oficiales de la agencia promotora.

• Enfoque del Centro Internacional de Desarrollo e Investigación
(CIDR),115 fue ideado a partir de la intervención del grupo asocia-
tivo CIDR, con base en Francia y operación principalmente en Áfri-
ca. Se trata de bancos comunales establecidos y gestionados por las
comunidades rurales. Difieren de la metodología anterior en el sen-
tido de que atienden a la comunidad como un todo y no sólo a un
grupo de 30-50 personas.
— La “clientela adecuada” se encuentra en áreas rurales e incluye

tanto mujeres como hombres con ingresos medios y bajos y con
capacidad de ahorro.

— El método que utilizan comienza con la identificación por par-
te de la agencia promotora de comunidades con cohesión social
fuerte y deseos de organizar un banco comunal. Los ciudadanos
determinan la organización y las reglas de su banco, eligen la for-
ma de gestionarlo y forman un comité con dos o tres líderes.
Movilizan ahorros y dan préstamos de corto plazo con base indi-
vidual. La agencia promotora no provee líneas de crédito, el ban-
co se basa en la movilización de ahorros de la comunidad. Luego
de uno a dos años de operación, el banco comunal logra cons-
truir una red informal o asociación en la cual se discuten temas
relevantes para la comunidad y se resuelven dificultades. La aso-
ciación actúa como un intermediario y negocia líneas de crédi-
to con los bancos locales, lo que crea un vínculo con el sector
financiero formal. Debido a que la gestión es altamente descen-
tralizada, el servicio central se limita a controles internos y audi-
toria, capacitación y representación.

— Los servicios financieros abarcan ahorros, cuentas corrientes y
depósitos a plazo, también préstamos de corto plazo para capi-
tal circulante. No hay vínculo directo entre los montos y la capa-
cidad de ahorro de los miembros. Las tasas de interés son fijadas
por cada comunidad. Los préstamos son individuales y requie-
ren garantías. Todos los miembros de los bancos comunales reci-
ben capacitación externa y algunos también proveen asistencia
técnica, pagada por los bancos comunales.
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3. La tecnología individual no convencional se denomina de esa forma
debido a que se adapta a la situación económica y social del poten-
cial prestatario (Schmidt, Zeitinger; 1994: 108-19) con lo que se dife-
rencia de la bancaria basada en documentación de los prestatarios
y activos como garantías.
— La “clientela adecuada” son pymes urbanas del sector informal

y pequeños productores rurales que necesiten financiamiento
para capital circulante o activos fijos.

— El método de esta tecnología se basa en un contacto cercano y
frecuente entre prestamistas y prestatarios. Utiliza la figura del
oficial de crédito, que suelen ser de la comunidad debido a que
tienen ventajas de información para determinar la condición de
“sujeto de crédito” de los solicitantes, los cuales evalúan el poten-
cial del postulante y buscan comprender los flujos de fondos tan-
to del negocio como de los hogares. Los oficiales de crédito
trabajan con una pequeña cantidad de clientes (60-140) con los
que desarrollan relaciones cercanas mientras realizan un
seguimiento. La solicitud de crédito es acompañada por análi-
sis financieros y proyecciones muy detalladas y documentación
firmada. Las condiciones se negocian en cada caso. Los pagos
se hacen regularmente en la sucursal del prestamista. 

— El servicio financiero más proveído a partir de esta tecnología son
préstamos entre U$S 100 y 3.000, de 6 meses a 5 años. En caso
de que el prestatario disponga de garantías reales, se las utiliza
aunque de forma más flexible que la tecnología convencional. No
se utiliza el mecanismo de ahorros forzosos. La oferta de aho-
rros voluntarios es menos frecuente. Se provee capacitación sólo
ocasionalmente, a través de los oficiales de crédito la cual sue-
le ser pagada por los prestatarios.

1.3.3 Según los objetivos y la tipología del Banco Interamericano 
de Desarrollo (BID)

El criterio de una tipología a partir de objetivos de la oferta microfi-
nanciera, no es frecuentemente utilizado en el campo de las microfinan-
zas, aunque cuando se considera la temática del desarrollo local resulta
de importancia. En este sentido, es destacable la clasificación que esta-
blece Lapenu (2000) mediante la cual logra diferenciar las IMF con fines
de lucro y las sin fines de lucro o con “ambición social”. Las primeras son
instituciones con dos objetivos principales, mutuamente dependientes:
la “autosuficiencia financiera”, que una vez alcanzada, es seguida por la
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búsqueda de lucro, y “la amplitud de alcance” (cantidad de clientes alcan-
zados, según Schreiner, 1999). Con respecto a las IMF sin fines de lucro,
se trata de instituciones que persiguen especialmente el objetivo de
impacto en la pobreza, la profundidad de alcance en los pobres116 y la
innovación. Según Lapenu, estos son dos extremos que deberían ser
tomados como tendencias y ambos deberían ser promovidos en virtud
de su complementariedad en materia de alcance e innovación.

En América Latina y el Caribe, el BID desarrolló una tipología de ins-
tituciones financieras para “la microempresa”, que tiene en cuenta los
objetivos de la entidad oferente, la población objetivo y la capacidad de
intermediación financiera (que, según los autores, depende no sólo del
status jurídico, sino también de la capacidad operativa y financiera). De
esta forma, Taborga y Lucano (1998), distinguen cuatro categorías:

— Instituciones financieras convencionales: Se trata de entidades finan-
cieras que han decidido penetrar el segmento de la microempre-
sa, sin abandonar sus nichos tradicionales. Según los autores, lo
hacen por razones de imagen y filantropía aunque también por su
rentabilidad.

— Instituciones financieras especializadas: Son instituciones reguladas
que tienen el objetivo de atender a la microempresa y a las peque-
ñas empresas por razones de impacto social y de la rentabilidad del
segmento, para lo que aplican las innovaciones de las microfinan-
zas (como los grupos solidarios) junto a servicios más convencio-
nales (como el crédito individual y el leasing) y suelen estar
facultadas para captar ahorros.

— ONG crediticias: Son instituciones cuya razón social es la de aso-
ciación sin fines de lucro, que se dedican única o principalmente
al financiamiento de la microempresa a fin de generar márgenes de
rentabilidad, impactar socialmente y graduar a su población obje-
tivo. Eventualmente realizan actividades de capacitación y aseso-
ría técnica, como parte de la estrategia de educación crediticia y
de recuperación de los créditos.

— ONG generalistas: Similares a las anteriores salvo por el hecho de
que proveen, de manera sistemática, una amplia gama de servicios
de desarrollo empresarial y apoyo social.
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116 Schreiner (1999) explica que dentro de la teoría del bienestar, la profundidad es el
peso del cliente en la función de bienestar social y, en el caso que la sociedad tenga pre-
ferencia por los pobres, la pobreza será una buena variable proxy de la profundidad. Sin
embargo, la variable proxy más utilizada dentro de las microfinanzas es la mediana del
tamaño de los préstamos.



1.3.4 Según la estrategia de transformación institucional

Desde una perspectiva sistémica, Seibel (1997) plantea que existen tres
estrategias principales que contribuyen al desarrollo de un sistema micro-
financiero: la reforma de las políticas y la regulación, la innovación ins-
trumental y las transformaciones institucionales, existiendo un amplio
rango de instituciones que deben realizar modificaciones y ajustes para
jugar un papel efectivo como intermediarios financieros para la micro-
economía. Dependiendo de la infraestructura institucional, el autor con-
sidera cuatro estrategias de transformación:

— Adaptación de instituciones financieras formales al entorno local
(downgrading): cuando existen instituciones formales locales con
potencial de adaptación a las demandas de la microeconomía local.

— Ampliación de instituciones financieras no formales (upgrading):
cuando existen instituciones no formales locales con potencial de
ajuste.

— Vinculación de instituciones financieras formales y no formales (lin-
kage): cuando hay instituciones formales y no formales, con poten-
cial de ajuste y sentido de la cooperación.

— Creación de nuevas instituciones locales (innovation): en el caso de
que no existan o sean escasas las instituciones formales y no for-
males efectivas o adaptables.

El autor manifiesta que es esencial tener en cuenta que no existe un úni-
co enfoque que pueda ser considerado como “el mejor enfoque” a ser repli-
cado universalmente. Así, lo apropiado depende de las circunstancias y
condiciones locales, las cuales deben ser evaluadas cuidadosamente.

1.3.5 La tipología del Instituto Internacional de Investigación 
sobre Políticas Alimentarias (IFPRI)

En un trabajo de campo a nivel mundial, Lapenu, Zeller (2001)  y
Zeller (2003) combinan tres tipos de criterios de clasificación y logran
identificar los siguientes tipos: grupos solidarios, bancos comunales (tec-
nología crediticia), microbancos, cooperativas (status legal) y, por últi-
mo, vinculación entre entidades (estrategia institucional), caracterizados
en base a la propiedad, el tamaño, la toma de decisiones, la elegibilidad,
las fuentes de fondos, la relación entre los servicios financieros de cré-
dito y depósitos, la estructura, los tipos de garantías utilizados y la ges-
tión (Cuadro 1).
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2. Tendencias y enfoques predominantes en el campo microfinanciero

Habiendo examinado las características de las microfinanzas y las
modalidades institucionales a través de las que se desarrollan, en esta
sección se aborda la evolución de las microfinanzas desde una perspec-
tiva histórica.

2.1 El devenir de las finanzas del desarrollo en microfinanzas

A continuación, se identifican las etapas de evolución de las microfi-
nanzas, desde finalizada la segunda guerra mundial hasta la actualidad,
siguiendo a Kaul (1999), Matin, Hulme, Rutherford (1999); Schmidt, Zei-
tinger (1994); CGAP (2002) y Barry (2005). Antes de iniciar el desarro-
llo del punto, se considera oportuno explicar la subdivisión presentada
para lo cual debemos reconocer cuándo fue la génesis de las microfinan-
zas. Al respecto, se conocen al menos tres hipótesis: hay quienes remi-
ten al siglo XVIII y quienes la circunscriben a períodos más recientes,
década de 1970 o década de 1990:

1. Algunos autores reconocen el origen del movimiento microfinanciero
en la Europa del siglo XVIII y en el movimiento cooperativo. Seibel
(2003) considera que las microfinanzas y su regulación o supervisión
no constituyen un desarrollo nuevo y se remonta a Irlanda para mos-
trar que luego de un significativo aumento de la pobreza en la década
de 1720, emergieron fondos para préstamos cuyo mecanismo princi-
pal era el monitoreo entre pares para asegurarse el repago en cuotas
semanales de préstamos sin intereses, con recursos donados. Posterior-
mente explica el caso alemán, con tres experiencias que nacieron allí
y luego se difundieron al resto del mundo. Luego de un año de gran
hambruna, 1846-1847, Raiffeisen y Schulze-Delitzsch “reinventaron la
rueda de las microfinanzas”. El primero en áreas rurales, creando coo-
perativas de ahorro y crédito y el segundo en áreas urbanas, creando
lo que hoy se denominan volksbanken (bancos del pueblo).

En el mismo sentido, buscando las raíces de la inspiración del
Grameen, Morduch (1999) arriba al modelo de cooperativas de cré-
dito de Raiffeisen, adoptado en India en 1880 y que se mantuvie-
ron en muchas zonas de lo que actualmente es Bangladesh.

2. Sin embargo, la mayor parte de la literatura microfinanciera hace refe-
rencia a los “grupos solidarios” a partir de la experiencia de ACCION
International y del Grameen, que nacieron en la década de 1970.
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Cuadro 1: Características de las principales modalidades de oferta microfinanciera

Bancos Grupos Vinculación 
Característica Cooperativas comunales Microbancos solidarios entre

entidades
Propiedad Miembros Miembros Inversionistas Miembros Miembros
Tamaño Grupo nuevo, Grupo nuevo, Relación individual Grupo nuevo Grupos 

100-200 30-50 miembros con los clientes (5-6 grupos de informales 
miembros promedio 5-10 miembros preexistentes de 
promedio c/u) tamaño variable

Toma de Democrática “Desde abajo” “Desde arriba” “Desde arriba” Combinación 
decisiones (una persona = “desde arriba” y 

un voto) “desde abajo”
Elegibilidad Contribución Pago de las cuotas,Información sobre Ser aceptado Miembros del 

de capital, ser miembro de el cliente por los grupo informal 
pertenencia al la comunidad miembros y/o preexistente, 
grupo social por la agencia aprobación del 

promotora banco o la ONG
Principal fuente Ahorros de los Préstamos Ahorros de los Prestamos Préstamos 
de fondos miembros externos y clientes, acciones, externos, externos, 

ahorros de los préstamos donaciones ahorros de los 
miembros vía comerciales miembros
cuenta interna

Relación Foco en los Foco en ahorro, Foco tanto en Foco en créditos; Enfoque de 
ahorros/ ahorros y créditos en menor ahorros como ahorros en “ahorros 
créditos créditos en medida en créditos general primero” (como 

función de ellos obligatorios; garantía)
casos de 
microseguros

Estructura Organizadas en Descentralizadas Centralizados, con Estructura Descentralizadas 
redes federadas a nivel de las sucursales locales piramidal, a nivel de las 
o sucursales comunidades generalmente comunidades
locales. “Desde “desde arriba”
abajo”

Principal tipo Ahorros Ahorros y Convencionales, Presión del Ahorros, 
de garantías presión social presión social y grupo presión social, 

sustitutos ONG
Gestión Miembros Miembros Staff asalariado Staff asalariado Asalariados de la 

voluntarios elegidos institución formal 
elegidos y staff (algunos (staff de la ONG)
asalariado remunerados)

Fuente: Zeller (2003).



Lo mismo sucede con los círculos académicos más críticos.
Varios autores sostienen que el enfoque de las microfinanzas para
“aliviar la pobreza” se encuentra estratégicamente imbricado en la
política económica global vigente desde 1970. Junto con el cambio
de enfoque a nivel global que pone al mercado en el centro del
modelo de desarrollo predominante a nivel mundial, la crisis del
Estado de Bienestar luego de “los 30 gloriosos” y los procesos de
ajuste estructural iniciados en la década de 1970 y profundizados
desde el Consenso de Washington de 1989, surgen las microfinan-
zas (Mayoux, 2001; Weber, 2004) preconizando la promoción de la
empresarialidad y la profundización financiera como una estrate-
gia de alivio de la pobreza.

Estos abordajes sostienen que las microfinanzas han sido adop-
tadas, en primer lugar, para facilitar la implementación de la libera-
lización del sector financiero a escala global, creando un nuevo nicho
de mercado que sólo puede ser atendido si se eliminan los techos a
las tasas de interés. Adicionalmente, los contextos en los que estos
programas son implementados reflejan la necesidad por parte del sis-
tema capitalista de lograr una forma de disciplinamiento social que
construya conformidad sobre la reestructuración neoliberal. De esta
forma, el discurso de “alivio de la pobreza” estaría logrando la legi-
timidad necesaria para la profundización de la liberalización de los
mercados financieros y, a su vez, avanzaría sobre la gobernabilidad,
siendo las microfinanzas el mecanismo correctivo privilegiado (tan-
to por el disciplinamiento de los sectores marginales, como por su
carácter de intervención costo-eficiente) para paliar los efectos que
la política económica global tiene sobre las condiciones de vida de
las mayorías (Weber, 2004; Brigg, 2001; Rankin, 2001).

3. Por otra parte, cada vez se toma más en cuenta a la década de 1990
como la génesis de las microfinanzas. Por ejemplo, Lelart (2002)
señala que las microfinanzas nacen en la década de 1990, como
manifestación de la vitalidad de las finanzas informales, incorpo-
rando dos cambios principales con respecto a ellas: lograr su ins-
titucionalización y dar mayor importancia al crédito que a los
depósitos. 

El trabajo que contribuyó a generar consenso respecto del ori-
gen de las microfinanzas en la década de 1990 fue el de Robinson
(2004), sobre “la reciente revolución microfinanciera”: “(…) el tér-
mino se refiere a la oferta de servicios microfinancieros rentables,
pequeños ahorros y préstamos, para los pobres económicamente
activos por parte de instituciones financieras sostenibles” (Robin-
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son, 2004: 10). En el marco donde se fijan los parámetros de refe-
rencia para “la industria microfinanciera”, la hipótesis acerca del
origen en 1990 es la que encuentra mayor consenso. Según el Micro-
banking Bulletin (MBB)117 los criterios de clasificación de las ins-
tituciones de microfinanzas establecen que una institución es
“nueva” si tiene de 1 a 3 años, “joven” de 4 a 7, y “madura” si tie-
ne más de 7 años (MBB, 2001). Podría afirmarse entonces que si
los fondos irlandeses, los bancos comunitarios y/o el movimiento
cooperativo, son el origen de las microfinanzas, quienes hoy deten-
tan las voces del movimiento microfinanciero, no lo reconocen de
esa forma.118

En este trabajo se considera relevante analizar las microfinanzas des-
de el período de posguerra ya que ellas se constituyen como respuesta
a la propuesta de intervención desarrollista. Entre 19970 y 1990 se da
la etapa de constitución de las microfinanzas, en un entorno que sentó
las condiciones de posibilidad para que, a partir de allí, comenzara a tener
forma la “industria microfinanciera” aunque también la exacerbación de
las contradicciones al interior del movimiento microfinanciero con el sur-
gimiento de “los más pobres de los pobres” y la necesidad de demostrar
eficacia en lo que los discursos de “alivio de la pobreza” prometían.

2.1.1 Período de posguerra hasta 1970: auge y declive de “las finanzas del
desarrollo”119

Luego de la Segunda Guerra Mundial, tanto en el Norte como en el
Sur, los Estados nacionales asumían gran parte del trabajo de interme-
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117 Instrumento a través del cual se construyen y difunden lo que denominan bench-
marks (puntos de referencia) para la industria microfinanciera. Son utilizados por inver-
sores, donantes y otros proveedores de servicios para facilitar la estandarización y
comprensión del desarrollo de esa “industria” (www.mixmbb.org).

118 En un análisis sobre las cooperativas financieras se analizan los sistemas “madu-
ros” de cooperativas financieras, definiéndolos como los que tienen por lo menos la mitad
de un siglo, siempre que hayan logrado que sus principales desarrollos institucionales estén
en funcionamiento. Al acotarse a los sistemas maduros, se asegura que las organizacio-
nes han eliminado la mayoría de los “problemas iniciales” y han alcanzado un grado de
desarrollo razonable en relación a sus normas de funcionamiento” (Fischer, 2005: 285).
Este criterio contrasta con el “más de 7 años” del MBB, reflejando procesos de una dis-
tancia significativa, aunque en circunstancias particulares se encuentren solapados.

119 No se profundiza aquí sobre las teorías del desarrollo que sustentaron este tipo de
intervenciones, debido a que son objeto de la sección 3.



diación financiera. Algunas de las estrategias más utilizadas eran el con-
trol de las tasas de interés, del tipo de cambio, de los movimientos de
capitales externos, barreras a la entrada al sector bancario, constitución
de bancos de desarrollo con programas de crédito subsidiado para sec-
tores considerados prioritarios por los gobiernos centrales, etc. A este últi-
mo tipo de intervenciones se las suele identificar como “finanzas del
desarrollo” (González-Vega, 1998).

Los “bancos de desarrollo” fueron centrales para estas políticas. Nacie-
ron con el objetivo de asignar flujos de inversión para “el desarrollo” en
forma directa y autónoma del mercado financiero, con tres funciones
específicas (Miceli, 2005): financiar el proceso y el plan de desarrollo (defi-
nido como el apoyo crediticio al flujo de inversiones públicas y privadas
con el objetivo del crecimiento económico de largo plazo y el cambio de
condiciones cualitativas del sistema productivo y de la sociedad); finan-
ciar la infraestructura de obra y provisión de bienes públicos; financiar
y atender a un conjunto de sectores productivos y sociales postergados
y/o racionados por el sector privado por problemas atinentes a la esca-
la de operación, las fallas de mercado o la relación entre resultado espe-
rado y riesgo (constituirse en banca de fomento).

Dentro del movimiento microfinanciero es compartida la opinión de
que la estrategia de las finanzas del desarrollo condujo a resultados
decepcionantes debido a que, en general, los programas fueron transi-
torios, alcanzaron sólo a un pequeño porcentaje de la población obje-
tivo y no eran sostenibles (por los altos costos de transacción
involucrados, por sufrir la erosión de su capital debido a que obtenían
muy pocos ingresos al cobrar tasas de interés menores a las del mer-
cado que muchas veces no llegaban a cubrir la inflación, por depender
en alto grado de fondeo externo y por sufrir serios problemas de default
a partir de bajas tasas de recupero). Por otra parte, los préstamos solí-
an terminar en manos de las elites locales en lugar de alcanzar a la pobla-
ción objetivo (Adams, Von Pischke, 1994; CGAP, 2002; Robinson, 2004).
Diversos actores que dieron origen y constituyen el movimiento micro-
financiero, coinciden en destacar su surgimiento como respuesta a esas
fallas (González-Vega, 1998; Schmidt, Zeitinger, 1994; Morduch, 2000;
Robinson, 2004).

2.1.2 Período 1970-1990: proceso constitutivo de las microfinanzas

La década de 1970 se caracteriza por un viraje hacia intervenciones
focalizadas y el comienzo de la aplicación de las técnicas crediticias
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esenciales que utilizan las microfinanzas. Durante 1980 se produce la
reformulación de los bancos de desarrollo, el surgimiento de dos teo-
rías explicativas sobre la existencia de las finanzas informales (repre-
sión financiera vs. dualismo financiero) y el tránsito del crédito agrícola
a las finanzas rurales.

Matin, Hulme y Rutherford (1999) explican que durante esta época
el foco estaba puesto en el diseño y la institucionalización de una espe-
cie de “plantilla de microcrédito” que correspondía con lo que en ese
momento se consideraba la mejor respuesta para las necesidades finan-
cieras de los pobres. A su vez, las evaluaciones realizadas en este perí-
odo, eran básicamente adaptaciones de los proyectos públicos de
desarrollo, con indicadores como el número de beneficiarios asistidos,
la cantidad prestada, la tasa de repago, etc., sin ningún tipo de estanda-
rización (Waterfield, 2003).

Schmidt y Zeitinger (1994) reconocen tres respuestas a lo que deno-
minan “las fallas de la vieja política”:

1. La focalización

En esta época se produce un viraje teórico político que a nivel de
agenda internacional lleva a que “el desarrollo” de los países del Sur,
fuera sustituido por “el alivio de la pobreza”120 el cual, por definición,
es focalizado. Este período, reconocido en el movimiento microfinan-
ciero como el de la “primera ola de innovaciones”, marca el estable-
cimiento del financiamiento focalizado hacia prestatarios de muy
pequeña escala, que consideraba a “los clientes” como dados (“tene-
mos los productos, la demanda es infinita y los clientes vendrán”), que
ofrecía un solo servicio (el microcrédito), con una sola tecnología (gru-
po solidario) y llevadas a cabo por ONG con directores del mundo no
lucrativo (Cohen, 2002; Barry, 2005). Podría agregarse que el tenor de
las intervenciones era, en general, de tipo exploratorio y con espíri-
tu caritativo o correctivo de las primeras reformas estructurales en
Latinoamérica.121

A partir de la década de 1980, las metodologías originales se fue-
ron perfeccionando, especialmente en virtud de dos casos: el del Ban-
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120 Matin, Hulme y Rutherford (1999) mencionan el binomio “finanzas y reducción de
la pobreza”. En realidad, en el primer período, los pequeños productores rurales, no for-
maban parte de una agenda de reducción de pobreza sino de desarrollo de los países que
habitaban.

121 Sobre este tema, ver el análisis de Weber (2004) para el caso Boliviano, en especial,
la correlación existente entre las políticas de ajuste estructural y las microfinanzas.



co Rakyat de Indonesia y el BancoSol de Bolivia. El movimiento micro-
financiero comenzó a exhibir altas tasas de repago con su focalización
en los pobres y tasas de interés que cubrían los costos de operación
y permitían generar ganancias. La sustentabilidad a largo plazo y el
alto alcance, serían la base para construir las mejores prácticas a ser
imitadas (CGAP, 2002).

2. La reformulación de los bancos de desarrollo

Se produjo una reformulación de los de bancos de desarrollo sur-
gidos en la etapa desarrollista, que también debieron focalizarse en
pequeños productores rurales y microempresarios, o se crearon
departamentos para atender a esos sectores en bancos de desarrollo
existentes.

Según informes del equipo de la Universidad del Estado de Ohio y
Von Pischke del Banco Mundial, fueron esfuerzos que “fracasaron prác-
ticamente en todos lados” (Schmidt y Zeitinger, 1994). Al respecto, Led-
gerwood (1998) describió esta misma situación y mencionó como causa
principal el hecho de que estos bancos se reorientaron hacia la foca-
lización, pero aplicando las tecnologías financieras convencionales en
lugar de las innovaciones que estaban demostrando su eficacia.

3. Las teorías de represión financiera y profundización financiera

Un conjunto de trabajos explican el racionamiento de servicios
financieros en los países en desarrollo, no por la falta de focalización
de la vieja política sino debido a que la estructura de los sistemas
financieros se encontraba reprimida a causa de la intervención esta-
tal. Fundamentalmente dos trabajaos de dos autores del año 1973
(McKinnon y Shaw), de raíces neoclásicas, son considerados pione-
ros en cuanto a la fundamentación sobre la necesidad de una libe-
ralización financiera acuñando los términos “represión financiera”
y “profundización financiera” (citados en Leege, 1997; Kaul, 1999;
Lelart, 2002; entre otros).

Según estos autores, existe “represión financiera” y necesidad de
“profundización financiera” cuando el Estado regula excesivamente
los mercados financieros, forzando a los banqueros a tomar decisio-
nes discriminatorias que no adoptarían en condiciones de libre mer-
cado. Expresan profundas críticas a los instrumentos de la política
desarrollista y, sobre todo, a las imposiciones de techos a las tasas de
interés, que son la causa del racionamiento crediticio. Así, la deman-
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da de fondos tiende a exceder la oferta y se produce el racionamien-
to. A esto se suma que, en situaciones de alta inflación y con los techos
expresados generalmente en términos nominales, se producen tasas
de interés negativas (Sachs, Larrain; 1994). La solución preconizada
consiste en el levantamiento de las distorsiones impuestas por el Esta-
do y en tratar al dinero como una mercancía que sea comprada y ven-
dida en los mercados (Kaul, 1995).

Basándose en estos trabajos que critican la represión financiera
como una “política financiera enferma”, el grupo de investigadores de
la Universidad del Estado de Ohio y algunos practicantes que coin-
cidían con esa óptica, proponen la liberalización del sistema financie-
ro, en especial, la eliminación de los techos a las tasas de interés y que
dejaran de existir grupos prioritarios considerados estratégicos para
la asignación de créditos, a fin de que pudieran surgir instituciones
financieras para atender a los pobres y ser intermediarios financieros
genuinos por el hecho de sobrevivir económicamente (Schmidt, Zei-
tinger; 1994).122 Sin embargo, existe un relativo consenso al respec-
to de que, incluso cuando la liberalización financiera era un hecho,
los efectos positivos pronosticados no se materializaron (Schmidt, Zei-
tinger, 1994; Leege, 1997; Lelart, 2002).

Para tomar nota de los rasgos y procesos más relevantes de esta eta-
pa, a las tres respuestas anteriores, agregamos dos consideraciones más:

4. El reconocimiento teórico de la existencia de “finanzas informales”
En la década de 1980 se comenzó a dar importancia a las finanzas

informales, superando el tratamiento simplista basado en relatos anec-
dóticos o críticas sobre las prácticas usurarias. Se multiplicaron los
trabajos que buscaban comprender mejor las prácticas de las finan-
zas informales, los que permitieron comprobar su extrema diversidad
así como la sofisticación en lo que hace a los aspectos financieros.
Entre dichos trabajos se destaca el tratamiento de las finanzas infor-
males realizado por extensión del sector informal en un trabajo de la
OIT sobre Kenia; trabajos de USAID en África y de la Universidad del
Estado de Ohio durante la década de 1980; el Informe de Desarrollo
del Banco Mundial de 1989 que trata sobre los sistemas financieros
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122 Esta orientación también era muy crítica a la nueva “moda” de los mini proyectos
focalizados que conducían las ONG; ver, por ejemplo: Adams, Von Pischke; (1994) donde
se argumenta que, dado que esos proyectos parten de los mismos supuestos erróneos que
los programas de “crédito dirigido”, entonces tendrían los mismos “tristes resultados”.



y que dedica un capítulo a las finanzas informales y, por último, la sín-
tesis de 1991 de la OCDE (Lelart, 2002). 

En la década de 1980 dos corrientes se disputaron la explicación
de su existencia. Por un lado, la teoría de la “represión financiera”
antes mencionada que sostenía que, a partir de una fuerte reforma
financiera destinada a mejorar los resultados del sector financiero
formal, se absorbería al sector financiero informal. Una tesis dis-
tinta fue preconizada por el “dualismo financiero”, el cual sostie-
ne que las finanzas informales permiten financiar la actividad
informal y que la unificación con las finanzas formales no puede
hacerse sino es a través de una manera muy progresiva, extrema-
damente lenta y nunca a través de reformas específicas y abruptas
sino respetando las relaciones entre los dos sistemas. Se trataría de
una estrategia de articulación, la cual parece ser más realista que
la primera, al reforzar la competencia entre ambos sistemas y des-
arrollar su complementariedad (Lelart, 2002). Sin embargo, la ten-
dencia predominante fue que las finanzas informales avanzaran
hacia las microfinanzas, especialmente por el dinamismo del movi-
miento microfinanciero que pugnaba por la difusión de sus prác-
ticas y, por otra, debido a las características del contexto de
surgimiento.

5. Del “crédito agrícola” a “las finanzas rurales”
Las finanzas rurales también manifiestan su origen en “las conse-

cuencias de la época de las finanzas del desarrollo”. Según Vogel
(2003), las fuentes que motivaron su surgimiento y la transición hacia
las finanzas rurales son, por un lado, los trabajos de McKinnon y
Shaw de 1973 antes mencionados y, por el otro, la Revisión de Pri-
mavera “del Crédito a los Pequeños Agricultores”, realizada por la
United States Agency for International Development (USAID) en 1973
que mostró las fallas de los proyectos de crédito agrícola a través de
la relación del dinero con la inflación. La transición del crédito agrí-
cola a las finanzas rurales comenzó a producirse cuando se actuó en
pos de cambiar las pautas básicas de las finanzas del desarrollo, al
considerar que las tasas eran artificialmente bajas por la intervención
estatal, que los hacedores de política no veían más allá del crédito y
descuidaban todo el resto de los servicios financieros, en especial, el
de los depósitos y, por último, que no reconocían que la mayor par-
te de los pequeños productores campesinos no realizaban sólo acti-
vidades agrícolas sino que, a fin de disminuir los riesgos,
diversificaban sus actividades (Vogel, 2003).
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2.1.3 Desde 1990: revolución microfinanciera y búsqueda de enfoques más
complejos

Este período, que se caracteriza por el nacimiento de la industria
microfinanciera, permite consolidar un consenso que pone el foco en la
sustentabilidad institucional de la oferta que será lo único que permiti-
rá sobrevivir dentro del sistema financiero. Luego, hacia finales de la
década, surge la conceptualización “los más pobres de los pobres” que
da lugar a una segmentación de la población objetivo de las microfinan-
zas, entre “los más pobres” y “los menos pobres”, expresiones que ponen
en evidencia las tensiones al interior del movimiento microfinanciero y
obligan a encarar más seriamente la cuestión de las evaluaciones de los
objetivos sociales de las microfinanzas.

1. Los pilares del nuevo consenso y “las mejores prácticas”
Desde inicios de la década de 1990 comienza a emerger un marca-

do consenso entre practicantes y teóricos de las microfinanzas. La foca-
lización y la liberalización que se disputaban en el período anterior,
convergen en “el nuevo mundo de las finanzas microempresariales”
o en lo que luego sería bautizado como “la revolución microfinancie-
ra”123 por Robinson (2004) quien condensa el enfoque que alternati-
vamente recibe el nombre de “de los sistemas financieros”, “comercial”
o “del fortalecimiento institucional”; títulos que no reflejan diferen-
cias sustantivas sino distintos énfasis en los tres elementos centrales
del nuevo mundo de las finanzas microempresariales (Schmidt, Zei-
tinger; 1994).

Para esta visión, el elemento básico es el fortalecimiento institucio-
nal y, según el nuevo consenso, los esfuerzos deben destinarse a la cre-
ación de instituciones financieras capaces y motivadas para atender
a la población objetivo. En segundo lugar, todas las actividades dedi-
cadas a mejorar el acceso de la población objetivo a los servicios finan-
cieros, deben tener una mirada orientada al sistema financiero de cada
país y realizarse con la idea de sostenerse en el tiempo, motivo por el
cual deben poder sobrevivir dentro del sistema financiero. Este pun-
to resulta crucial para sostener la recomendación de especializar las
funciones de las instituciones microfinancieras. Por último, la visión
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123 La primera expresión hace referencia al título de un libro compilado por Otero y
Rhyne (1998) y, la segunda, al título de un trabajo de Robinson (2004) la cual declara haber
escuchado de Otero y Rhyne por primera vez la expresión “la revolución microfinancie-
ra” en 1993 (Robinson, 2004: xxxii).



parte de un enfoque comercial ya que “(…) sólo una institución que
pueda, al menos en el mediano plazo, cubrir sus costos, podrá seguir
existiendo y, así, beneficiar a sus clientes (…) El elemento esencial de
este enfoque es que las instituciones deben mantener sus costos tan
bajos como sea posible y estar deseosas de cobrar intereses y hono-
rarios que cubran sus costos totales (…) [siendo] parte de esta nue-
va mirada que es legítimo cobrar tasas de intereses tan altas y que esas
sumas no significan la explotación de sus prestatarios” (Schmidt, Zei-
tinger; 1994: 10).

Quien más colaborará en convertir estas premisas en postulados
indiscutibles a través de la fórmula de mejores prácticas, será el Gru-
po Consultivo para asistir a los pobres (CGAP)124 el cual nace en 1995
con los objetivos de: fortalecer la coordinación entre los donantes en
la esfera de la microfinanciación; aumentar la difusión de informa-
ción sobre mejores prácticas en la prestación de servicios financieros
a los pobres de forma sostenible; incorporar la microfinanciación en
las operaciones del Banco Mundial; crear un entorno propicio para
las instituciones de microfinanciación; prestar apoyo a instituciones
de microfinanciación que concedan (o puedan conceder) servicios de
crédito y depósitos para los muy pobres de forma sostenible y ayudar
a establecer proveedores de servicios. Progresivamente los trabajos del
CGAP irían convirtiéndose en el principal mecanismo de difusión de
las mejores prácticas,125 las cuales comenzaron a difundirse a través
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124 Consorcio de 28 agencias de desarrollo que dan soporte a las microfinanzas, cuya
base de operaciones se encuentra en las oficinas del Banco Mundial y en París. Virtual-
mente, cada agencia de desarrollo de los países industrializados tiene un delegado en el
CGAP, así como también las principales fuentes de apoyo multilaterales (por ejemplo, el
Banco Mundial y el Banco Interamericano de Desarrollo) y algunos donantes privados. El
CGAP produce algunos de los escritos e investigaciones más influyentes sobre las micro-
finanzas ( ver en www.cgap.org). Resulta curioso que consultando diversos materiales, el
título de la organización varíe aunque no su sentido de focalización (algunas veces apa-
rece que asisten “a los pobres” y otras veces “a los más pobres”).

125 Al respecto, se deben mencionar dos trabajos generalmente referenciados con las
“mejores prácticas”: El de Yaron, J. (1992). “Successful Rural Finance Institutions” [en línea]
World Bank Discussion Paper No. 150. Disponible en: //wbln0018.worldbank.org; donde
desarrolla el índice de dependencia de subsidios que luego fue el indicador de autosusten-
tabilidad más utilizado en la literatura especializada y que mide el aumento en las tasas
de interés requerido para compensar la eliminación de los subsidios recibidos por la IMF
y, por otra parte, el de Christen, R.; Rhyne, E.; Vogel, R. (1995). Maximizing the Outreach
of Microenterprise Finance: An Analysis of Successful Microfinance Programs, USAID. Es
preciso señalar que la primer nota con contenido presentada por el CGAP (el Focus N° 1
es una presentación más institucional), se basa en este trabajo, disponible en:
www.cgap.org/docs/FocusNote_02_Spanish.pdf



de una serie de notas denominadas Focus,126 en sintonía con el nue-
vo consenso. Luego de una presentación de la institución en la prime-
ra edición, el Focus comenzó a divulgar los pilares del nuevo consenso.
Los títulos de las primeras notas resultan muy ilustrativos: “Maximi-
zando el alcance del financiamiento de la microempresa. Las leccio-
nes emergentes de los programas con éxito”; “Los eslabones
perdidos: sistemas financieros que trabajan para la mayoría”;
“Reglamentación y supervisión de las instituciones de microfinancia-
miento para dar estabilidad a este nuevo mercado financiero”. Fue
recién en la quinta nota que comenzaron a tratarse, por ejemplo, los
efectos en los ingresos de los sujetos que participaban de estos pro-
gramas en carácter de clientes (CGAP, 1995; 1996; 1997).

Por otra parte, las ONG comenzaron a “profesionalizar” la oferta
de servicios financieros y cada vez más los ejecutivos del sector finan-
ciero terminan trabajando en ONG operadoras de microfinanzas y
adoptando tecnologías que les permiten independizarse en cierto gra-
do de la figura del oficial de crédito (por ejemplo, cajeros automáti-
cos que reconocen las huellas digitales de los clientes, sistemas de
información geográfica que detectan la mora de manera instantánea,
etc.) (Waterfield, 2003; Barry, 2005).

Fundamentales fueron los cambios en la regulación financiera pro-
ducidos en varios países, así como la organización de operadores micro-
financieros en redes dentro de cada país, con diversos fines, dentro de
los cuales se destaca el lobby para dichos cambios regulatorios (surgen
figuras institucionales adecuadas para las microfinanzas, se eliminan
techos a las tasas de interés, etc.). En 1992 se da el primer caso de una
ONG (PRODEM) que se transforma en banco (BancoSol SA)127 y que
dos años después se encontraba vendiendo certificados de depósito en
Wall Street, para lo cual contó con el soporte de ACCION (organización
pionera en promover este tipo de vínculos entre operadores microfinan-
cieros y el mercado financiero internacional). Al respecto de esta ope-
ración, cabe subrayar que en el portal de la organización se afirmaba
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126 Principal medio por el cual el CGAP divulga “las prácticas óptimas en materia de
financiamiento para microempresas entre los gobiernos, los donantes y las instituciones
privadas y financieras” (www.cgap.org).

127 Para más detalles ver: González-Vega, C.; Schreiner, M.; Meyer, R.; Rodríguez Meza,
J. y Navajas, S. (1996). “BancoSol: El reto del crecimiento en organizaciones de microfi-
nanzas” [en línea] Economics and Sociology. Occasional Paper No. 2345. Rural Finance
Program. Department of Agricultural Economics. The Ohio State University. Disponible
en: aede.osu.edu. También en: Federico Sabaté, A.; Muñoz, R.; Ozomek, S. (comps.) (2005)
Finanzas y economía social. OSDE-UNGS. Buenos Aires, Editorial Altamira.



que “(…) por primera vez, las grandes instituciones financieras del mun-
do invirtieron en las microempresas, ya no por caridad sino porque era
un buen negocio” (www.accion.org/about_our_history_s.asp).

De hecho, comenzaron a surgir trabajos a favor de que las micro-
finanzas desembarcaran en el mercado financiero internacional, sien-
do éste su destino esperable: “(…) sería una exageración afirmar que,
en este momento, la industria del microcrédito está tocando las puer-
tas de Wall Street. Sin embargo, está en camino de hacerlo. Es posi-
ble que pasen muchos años antes de que tanto en término de recursos
de capital como en pasivos, las instituciones de microcrédito se
encuentren totalmente integradas en los mercados financieros loca-
les e internacionales. Pero es sólo una cuestión de tiempo y no de capa-
cidad” (Jansson, 2001:109).

Cohen (2002) considera que las microfinanzas ya no son uniproduc-
to ni toman la demanda como dada, con la atención sólo puesta en
la oferta. En este sentido, indica que la competencia ha obligado a las
IMF a poner más atención en los clientes, “la agenda de las microfi-
nanzas ahora se guía por los clientes y el mercado. El mayor interés
en los clientes se basa en el foco de la industria en la competencia y
las pérdidas de clientes (dropouts)” (Cohen, 2002: 335). Comienza a
surgir preocupación por la “crisis microfinanciera” originada por la
competencia, manifiesta en la caída de los niveles de repago, pérdi-
das de clientes y una alta rotación ante la gran oferta. La autora con-
sidera que la competencia, sumada al mecanismo de otorgar cada vez
préstamos más grandes, llevaron a que algunos clientes tomaran múl-
tiples préstamos, sobreendeudándose y terminando muchas veces en
quiebra. Ella advierte además que la pérdida de clientes produce un
aumento en los costos operativos para las IMF, por lo que es necesa-
rio que las microfinanzas presten más atención a los clientes y los pro-
ductos, analizando cómo atraerlos y mantenerlos.

Por último, cabe mencionarse que la competencia entre las IMF,
además de la baja en la rentabilidad que mostraba Ramírez, se pre-
vé que estaría generando efectos muy negativos a nivel de los usua-
rios, al contrario de lo sostenido por la teoría microeconómica.128 Hay
una alta probabilidad de que la competencia entre IMF conduzca a
empeorar la situación de “los pobres”. Ante la presencia de IMF con
objetivos heterogéneos y la utilización de subsidios cruzados entre sus
prestatarios, la competencia puede exacerbar los problemas de infor-
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128 En el sentido de que una mayor oferta, genera mayor competencia, disminuye los
precios y, de esta forma, aumenta el excedente del consumidor.



mación asimétrica y los clientes más necesitados de préstamo comen-
zarán a obtener préstamos múltiples, llevando a una situación de equi-
librio menos favorable para todos los prestatarios (McIntosh,
Wydick; 2005). La proliferación de burós de crédito y la sofisticación
de las tecnologías para analizar el riesgo crediticio, parecen ser algu-
nas de las herramientas adoptadas por la industria para enfrentar estos
problemas (Barry, 2005) y, por otra parte, las asociaciones de defen-
sa del consumidor financiero podrían ser las herramientas de los pres-
tatarios (MacLean, 2005).

2. Abordajes teóricos subyacentes en el nuevo consenso: institucionalistas
y “fallas de mercado”

En la etapa 1970-90, los trabajos teóricos más utilizados para expli-
car el racionamiento crediticio eran aquellos que encontraban la cau-
sa principal en la intervención estatal. A partir de la década de 1990,
se agregan las fallas de mercado, en especial la información imper-
fecta, como factores explicativos y serán los más utilizados desde
entonces por la literatura especializada (es el adoptado por el otro tra-
bajo sobre microfinanzas en este libro).

Dentro de las imperfecciones del mercado financiero en un contex-
to de incertidumbre, se destacan: la información asimétrica que supo-
ne que el acreedor tiene menor información sobre las actividades del
potencial deudor, incluyendo la imposibilidad de verificar completa-
mente los resultados y la información privada sobre características no
observables de proyectos e individuos; los contratos incompletos, en
virtud de que existen muchas variables a tener en cuenta para evitar
el default, y que por más cláusulas que se incluyan para minimizar el
riesgo, eliminarlo totalmente es imposible. Por último, los costos de
transacción implicados en la cobertura de los riesgos. 

Además, existen dos imperfecciones intrínsecas al mercado de cré-
dito que se encuentran relacionadas con la información asimétrica:
la selección adversa y el riesgo moral. La primera, de carácter ex ante,
refleja las dificultades de los acreedores para fijar distintas tasas de
interés según el riesgo de cada deudor y que el acreedor pueda cubrir-
se de esos riesgos. El fenómeno de la información asimétrica lleva-
ría a fijar tasas promedio que resultan altas para los buenos deudores,
con bajo riesgo de default, y bajas para los malos, con mayores ries-
gos. De esta forma, las tasas promedio deterioran la cartera de cré-
ditos. La segunda, el riesgo moral, es un problema relacionado con
el supuesto conflicto de intereses entre acreedor y deudor, y se da en
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el caso de que los deudores encaren actividades más riesgosas que
las pautadas con el acreedor, poniendo en peligro el repago de la deu-
da. Es de carácter ex post ya que puede producirse una vez otorga-
do el crédito.

Entre las teorías institucionalistas, Williamson (1989) ha sido uno
de los primeros autores en desarrollarlas y, en el ámbito de los mer-
cados de crédito, el que más ha trabajado estos temas ha sido Stiglitz,
desde 1981 donde, junto a Weiss, plantean la temática por primera vez.
Según estas teorías, el racionamiento de crédito se debe al problema
del acceso desigual a la información por parte del acreedor y del deu-
dor. Si el primero pudiera asegurarse las intenciones del segundo,
entonces confiaría y le otorgaría el préstamo. Las microfinanzas tie-
nen potencial para la reducción de los problemas de información asi-
métrica en virtud de la proximidad de las relaciones y el monitoreo
entre pares (Robinson, 2004; Stiglitz, 2005).129

Para González-Vega estas teorías contribuyen a un mejor diagnós-
tico del problema del racionamiento de crédito y muestran que no se
trata de un problema político sino técnico. Para el autor, “la primera
fuente del fracaso de la banca de desarrollo estuvo en los intentos por
usar los servicios financieros para propósitos para los que no son una
buena herramienta. La segunda fuente del fracaso surgió de un diag-
nóstico incorrecto, de una mala respuesta a la pregunta: ¿por qué es
tan difícil expandir la oferta de servicios financieros rurales? (…) Los
problemas de las finanzas rurales se le atribuyen a un problema de
voluntad (los banqueros no quieren atender a esta clientela; los pres-
tamistas informales buscan explotarla). (…) El reto de las finanzas
rurales es que no se trata de un problema político sino que se trata
de un problema técnico que estriba en encontrar maneras de produ-
cir servicios financieros rurales a un costo razonable. En resumen, el
fracaso de las finanzas del desarrollo de antaño surgió de intentos de
ofrecer una solución política a un problema eminentemente tecnoló-
gico” (González-Vega, 1998:8-10).
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129 Sin embargo, esto se aplica no sólo a las microfinanzas sino todas las finanzas basa-
das en la proximidad. Recordar que Seibel (2003), que ubicaba la génesis de las microfi-
nanzas en Europa en el siglo XVI, sostenía que ya en aquella época se utilizaba el monitoreo
entre pares y que en 1866 Raiffeisen publicó su primer manual de cooperativas (Die Dar-
lehnskassen-Vereine), donde aportaba información sobre las pruebas y errores del movi-
miento. Según Seibel, dicho manual no ha perdido vigencia y podría enseñar mucho a los
expertos de microfinanzas, por ejemplo, en lo que hace al tema de cuándo usar los gru-
pos solidarios como sustituto de garantía y cómo hacer para evitar los problemas de ries-
go moral en los esquemas de seguro para el ganado.



También fue muy importante el trabajo de Morduch (1999) “la
promesa de las microfinanzas” que se transformaría en uno de los
más citados en la literatura sobre microfinanzas, donde describe y
analiza los principales mecanismos de las microfinanzas integran-
do la perspectiva de la información imperfecta a otros fenómenos
de carácter más empírico. Basándose en los nuevos aportes teóricos,
en la microeconomía neoclásica y en las experiencias de ACCION (en
especial, en el BancoSol) y el Banco Rakyat de Indonesia, el autor
reconoce cinco mecanismos básicos a través de los cuales se logran
altas tasas de repago e importantes reducciones de los costos de
monitoreo (Morduch, 1999): En primer lugar, la selección entre pares,
relacionada con el problema de selección adversa. A partir del
supuesto que los deudores potenciales tienen mayor información
entre sí, de la que dispone el acreedor, en virtud de lo cual forma-
rán grupos de riesgos homogéneos, se considera que el acreedor pue-
de hacer una discriminación de precios (tasa de interés que cubra
los riesgos del acreedor) que la tecnología individual no permite. En
segundo lugar, el monitoreo entre pares que interpela el problema del
riesgo moral que también se morigeraría a través de la tecnología
grupal, al inducir a los deudores a no tomar riegos que socaven la
rentabilidad de los acreedores. Explotando la habilidad de los veci-
nos para controlarse y hacer cumplir los contratos pautados, el gru-
po solidario constituye una forma de bajar las tasas de interés de
equilibrio, aumentar la utilidad y la tasa de repago esperada. En este
marco, las IMF suelen focalizarse en mujeres ya que tienen menos
incentivos a incurrir en comportamientos oportunistas ex post, debi-
do a su menor movilidad y, por tanto, posibilidad de “tomar el dine-
ro y correr”.130 En tercer lugar, incentivos dinámicos referidos
generalmente a que el tamaño de los créditos iniciales es muy bajo
y va en aumento a medida que se va demostrando un nivel de repa-
go satisfactorio a través de las sucesivas renovaciones. La naturale-
za repetitiva de las interacciones y la amenaza creíble de
interrupción de flujo crediticio en el caso de no repago, es lo que,
según estas teorías, puede solucionar los problemas de información
y mejorar la eficiencia, tanto en las tecnologías grupales como en las
individuales, al permitir al acreedor testear a los deudores con mon-
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130 Muchas veces, este instrumentalismo lleva a priorizar a las mujeres en “supuestas
políticas de género” cuando, en realidad, lo que se está priorizando es el interés de las ins-
tituciones oferentes que corren menos riesgos cuando prestan a mujeres que cuando lo
hacen a hombres; véase Mayoux (2001).



tos iniciales pequeños.131 En cuarto lugar, planes de pago regulares son
utilizados para advertir rápidamente posibles problemas causados por
“prestatarios indisciplinados”. Estos modelos se basan en que el repa-
go debe iniciarse inmediatamente después de haber otorgado el cré-
dito. Con esto, muchas veces se da que el proceso de repago inicia antes
de que las inversiones puedan rendir sus frutos, con lo que se asume
la diversificación de ingresos por parte de los deudores y, salvo en cir-
cunstancias de operaciones inmediatas, los deudores deben echar mano
de esas otras fuentes de ingreso para pagar las primeras cuotas. Por
último, sustitutos de las garantías. Muy pocas prácticas microfinancie-
ras exigen garantías y, entre otras, allí radica su especificidad. Gene-
ralmente confían en las técnicas crediticias grupales aunque algunas
experiencias han desarrollado sustitutos como “fondos de emergencia”
o “ahorros forzosos” que se constituyen de aportes forzosos o reten-
ciones realizadas por el prestamista al otorgar los créditos.

3. Cumbre del microcrédito: emergencia de “los más pobres entre los pobres”
para las microfinanzas

En 1997 nace la Campaña de la Cumbre del microcrédito132 (la cum-
bre), con el objetivo de “lanzar una campaña global para llevar el cré-
dito para autoempleo y otros servicios financieros y comerciales a 100
millones de las familias más pobres del mundo, especialmente a las
mujeres de esas familias, para el año 2005 (…) [y desarrollar] insti-
tuciones sustentables que ayuden a las mujeres muy pobres y a sus
familias a salir de la pobreza con dignidad” (declaración de apoyo de
la Cumbre de Microcrédito, 1997; citada en Daley-Harris, 2004). Asi-
mismo, entre las Metas de Desarrollo del Milenio, se plantea como
objetivo principal la reducción a la mitad de la pobreza absoluta para
el año 2015 (Daley-Harris, 2004).133

En este marco, definen a los más pobres como aquellos que están
en la mitad inferior del grupo de personas que viven por debajo de la
línea de pobreza de sus países, o cualesquiera de los 1.200 millones
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131 Desde un argumento propio de la teoría de los juegos, Morduch explica que los incen-
tivos dinámicos por sí solos, encuentran su límite si los juegos repetidos tienen un nume-
ro finito y conocido por los deudores, incentivando a que en el anteúltimo juego no paguen,
salvo que sea muy clara la “graduación” de un esquema a otro.

132 Si bien la cumbre es denominada “del microcrédito”, pretende abarcar todos los ser-
vicios microfinancieros. Los mismos líderes que la sostienen afirman que el nombre es sólo
una cuestión de marketing ya que “el microcrédito” despierta mayor interés que “las micro-
finanzas”.

133 Para más detalles, ver: www.yearofmicrocredit.org.



que viven con menos de un dólar diario, ajustado a la paridad del
poder adquisitivo (PPA), al momento de iniciar las operaciones.134

Yunus, uno de los promotores de la cumbre, preconiza la idea de que
a través del microcrédito se puede salir de la trampa de la pobreza,
produciendo un “círculo virtuoso” (bajos ingresos-microcrédito-inver-
sión-mayor ingreso-mayor crédito-mayor inversión-mayor ingreso),
insistiendo con la atención a los más pobres. Entre los múltiples recur-
sos que utiliza, suele apelar a la Ley de Gresham (la mala moneda des-
plaza del mercado a la buena), haciéndola extensiva a los pobres: “la
incapacidad de llegar a los pobres es uno de los problemas que aque-
ja a la mayoría de los programas de alivio de la pobreza. La ley de Gres-
ham recuerda que en el mundo en desarrollo, si los pobres y los
no-pobres son combinados en un mismo esquema, entonces los no-
pobres siempre desplazarán a los pobres. La tecnología debe estar dise-
ñada y operada exclusivamente para los pobres. Eso requiere una
definición estricta de quiénes son los pobres, no hay lugar para la
ambigüedad conceptual” (Yunus, 1998b:5).

Si bien en el momento de surgimiento de la Cumbre, el CGAP “(…)
ya había establecido un lenguaje común para la industria (…) [y decla-
rado a] la autosustentabilidad como una parte central de cualquier
IMF que se precie como tal” (Wright, Dondo; 2001:2), es a la Cumbre
a quien debe atribuirse haber puesto a las microfinanzas como tema
de agenda pública. Dos hechos ilustran esta afirmación: en el análi-
sis sobre 357 trabajos teóricos de las microfinanzas realizado por Brau
y Woller (2004), los autores encuentran que antes de 1997 las publi-
caciones académicas contenían artículos sobre el tema sólo ocasional-
mente y, a partir de ese año, comenzaron a publicar cientos de
artículos revisados por pares. En segundo lugar, un año después de
realizada la Cumbre, las Naciones Unidas declararon que el 2005 fue-
ra el año del microcrédito, a fin de hacer que el mismo formara par-
te de la agenda pública y recibiera apoyo a lo largo de todo el año.135
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134 Al respecto, el director de la campaña apela a una cuestión moral al revelar que: “con
frecuencia se hace la pregunta: ¿que no son pobres quienes viven con 3 dólares al día? La
respuesta es sí, por supuesto, quienes viven con $3 dólares al día son pobres, pero quie-
nes viven con menos de 1 dólar no solamente son pobres: están atrapados. Si una fami-
lia en Asia del Sur o el Sub-Sahara Africano vive con $3 dólares diarios per cápita, sus hijos
probablemente van a la escuela y tienen acceso a algún tipo de servicio de salud y nutri-
ción básica. Pero quienes viven con menos de 1 dólar diario no tienen esas oportunida-
des, las cuales son clave para mantener una ruta sostenida para salir de la pobreza”
(Daley-Harris, 2004: 8).

135 Para más detalles, véase: www.yearofmicrocredit.org.



Ya sea por cuestiones retóricas, debido al tono de cruzada que tie-
ne la Cumbre (como sostienen Wright y Dondo, 2001), por motivos
de búsqueda de legitimidad para lograr el objetivo de la liberalización
financiera a través de cambios en la regulación (según el argumento
de Weber, 2004 y Brigg, 2001) o bien debido al cambio en la subjeti-
vidad de individuos en cuyas prácticas no predominan las relaciones
mercantiles (Rankin, 2001), esta campaña ayudó a hacer más eviden-
tes las contradicciones del movimiento y obligó a encarar acciones al
respecto, principalmente, en el terreno de las evaluaciones de impac-
to de las microfinanzas en sus usuarios. En el punto siguiente, a tra-
vés de la idea de cisma microfinanciero se ilustra esta cuestión.

4. El cisma microfinanciero y la búsqueda de enfoques más complejos
La solidez que comenzaron a adquirir las mejores prácticas, en el

marco de la emergencia del interés por las microfinanzas (o, al
menos, el microcrédito), ha suscitado inquietud en el ámbito aca-
démico sobre la eficacia de estas recomendaciones en relación a las
microfinanzas concebidas como herramienta para el alivio de la
pobreza (u otros fines).

Uno de los análisis más pertinentes en ese sentido es el que reali-
za Morduch (2000) al abordar formal y empíricamente los supuestos
en los que se basan las mejores prácticas para concluir en la existen-
cia de un cisma microfinanciero debido a que, en la práctica, la mayo-
ría de los programas o IMF con objetivos de impacto social más
explícitos no son autosustentables. Aún así, las mejores prácticas con-
tinúan construyendo sobre la afirmación que las IMF que apliquen
principios de disciplina bancaria serán aquellas que “más pobreza
logren aliviar”,136 no tiene consistencia lógica ni empírica al ser for-
mulada como una proposición general. Las mejores prácticas suelen
hacer referencia a una serie de postulados sostenidos en conjunto:

— el aumento del costo de los servicios financieros no lleva a dis-
minuciones en la demanda (al contrario de la pendiente nega-
tiva típica);

— debido a su escala, los programas financieramente sustentables
tienen un mayor impacto en la pobreza;
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136 El argumento sugiere que al no depender de fondos externos para su permanencia
en funcionamiento, seguirán operando en el sistema ampliando la cantidad de clientes,
llegando a más pobres y, por tanto, aliviando más pobreza. Esto también es conocido como
la situación win-win o el triángulo de las microfinanzas, para más detalles, véase: Zeller,
M.; Meyer, R. (eds.) (2003). The Triangle of Microfinance: Financial Sustainability, Outre-
ach, And Impact. Johns Hopkins University Press.



— la sustentabilidad financiera hará que los programas accedan a
los mercados financieros;

— como no causan costos a los donantes, los programas financie-
ramente sustentables son mejores armas para la lucha contra la
pobreza;

— los programas subsidiados son ineficientes y, por tanto, conde-
nados a fallar;

— el crédito subsidiado generalmente termina en las manos de los
no-pobres;

— los programas de microfinanzas exitosos deben ser no-guberna-
mentales; y

— el crédito subsidiado socava la movilización de ahorros.
Morduch explica que “(…) cada una de ellas se basa en la experien-

cia de algunos programas, en algunos lugares, en algunos momentos.
Pero, como proposición general, se queda en extrapolaciones lógicas
problemáticas, supuestos inapropiados o mala interpretación de la evi-
dencia disponible” (Morduch, 2000:620).

Esta situación ha comenzado a ser percibida por muchos practi-
cantes y financiadores de las microfinanzas, principalmente debido a
los males producidos por la crisis microfinanciera explicada por Cohen
anteriormente y, a su vez, por la constatación de que la mayoría de los
programas microfinancieros y/o las IMF actualmente existentes no son
autosustentables. Así, surgen diversas demandas y acciones de donan-
tes, Estados, operadores y académicos, que se proponen avanzar en
el conocimiento, principalmente, sobre el cumplimiento de los obje-
tivos sociales, la rentabilidad social, la performance social y las eva-
luaciones de impacto. A continuación se describe brevemente la
evolución de los indicadores de performance utilizados por las micro-
finanzas desde que emergieron y las nuevas búsquedas hacia un enfo-
que más complejo.

Como se viene sosteniendo, en el marco de “las mejores prácticas”
las principales “medidas de éxito” son el nivel de cobertura o alcan-
ce en número de personas que acceden a los servicios microfinancie-
ros y, en segundo término, la autosustentabilidad entendida en
términos de la diferencia de costos e ingresos de cada operador micro-
financiero.

Estos indicadores, no obstante su simplicidad, suscitaron inquie-
tud por parte de los promotores de las microfinanzas a fin de lograr
standards medianamente aceptados por los practicantes. Entre 1990
y 1995, se realizaron las primeras propuestas de standards especiali-
zados, algunas ONG comenzaron a incursionar en los manuales ban-
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carios y surgieron publicaciones especializadas. Durante los cinco años
siguientes se trabajó en la aceptación de dichos standards y se crea-
ron ratios bancarios específicos para las microfinanzas.137

Como se observa, todos los avances en indicadores de performan-
ce especializados para las microfinanzas son sólo indicadores econó-
mico-financieros, obtenidos principalmente de extrapolar y adecuar
las prácticas bancarias convencionales a las microfinanzas.

Según Waterfield (2003), estos indicadores permitieron monitorear
el camino de la autosustentabilidad a nivel de cobertura de costos hacia
la rentabilidad, quedando pendiente incluso hoy en día, el trabajo en
indicadores de eficiencia y, agregamos aquí, en cierto sentido también
los de eficacia. Hasta aproximadamente el año 2000, la evaluación de
los objetivos sociales de las microfinanzas no era tema de agenda. Se
hablaba de “impacto”, entendiéndolo como la cantidad de personas aten-
didas o, en términos de Schreiner (1999), la amplitud de alcance. Para
la postura de las mejores prácticas: “(…) el crecimiento de las empre-
sas así como el impacto en la pobreza no es demostrable fácilmente ni
de manera precisa; el alcance y las tasas de repago pueden ser las varia-
bles proxy del impacto” (Ledgerwood, 1998: 3). Además, los argumen-
tos acerca de los problemas que causa la fungibilidad del dinero en lo
que hace a la evaluación del uso de los préstamos138 y las posibles múl-
tiples causas de cambio de comportamiento por parte de quienes uti-
lizan los servicios microfinancieros, tuvieron el efecto (no
necesariamente intencional) de retrasar enfoques más ambiciosos. 

Sin embargo, a inicios de la década de 2000, se comenzó a marcar
la tendencia hacia lo que dentro del movimiento microfinanciero iden-
tifican como double bottom line la que, además de la autosustentabi-
lidad, tiene en cuenta la eficacia de las microfinanzas en lo que hace
a los objetivos sociales (sean éstos de alivio de la pobreza, performan-
ce social u otras expresiones similares). Si bien es innegable que resul-
ta más difícil acordar indicadores sobre este tipo de evaluaciones, el
hecho de que recién en estos últimos años se haya comenzado a avan-
zar en ese sentido, si bien es auspicioso, no deja de hacer evidentes
las prioridades dentro del movimiento microfinanciero. 
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137 Los más destacados fueron: Boulder MFT Currículo (1996), Microbanking Bulle-
tin (1997), CGAP MIS and Appraisal Format (1997) y Microfin (1998) (Waterfield, 2003).
En Latinoamérica, es oportuno resaltar un trabajo del BID (2003) realizado en conjunto
con el CGAP y SEEP que precisamente se titula “Directrices de consenso en el campo de
las microfinanzas”, que se centra exclusivamente en términos, coeficientes y ajustes finan-
cieros para las microfinanzas.

138 Véase, por ejemplo, González-Vega, 1998 y Robinson, 2004.



El carácter de las evaluaciones que comenzaron a realizarse inicial-
mente es de impacto a nivel de variables económicas cuantitativas con
los emprendimientos mercantiles como unidad de análisis (ingreso
monetario, –autoempleo, etc.), siendo una tarea pendiente la de eva-
luar procesos y eficacia, junto a otras unidades de análisis como, por
ejemplo, la escala regional. Las evaluaciones de impacto suelen ser rea-
lizadas por académicos u otros especialistas, externos a las IMF u otras
instituciones operadoras de microfinanzas. Según Simanowitz
(2003), se tiene la idea de que esas evaluaciones son muy demandan-
tes en cuanto a las habilidades requeridas para realizarlas, junto con
el tiempo y el costo que implican. 

En ese marco, han comenzado a difundirse propuestas más sim-
ples, operativas y que pueden ser llevadas a cabo por miembros de las
mismas IMF. Una de las más reconocidas es el proyecto SPI “indica-
dores de performance social”139 del CERISE (Comité de intercambio,
reflexión e información de los sistemas de ahorro-crédito), la Funda-
ción Argidius, CGAP y otros. Suelen centrarse tanto en dimensiones
“de la oferta” microfinanciera (analizando la focalización en los más
pobres y la responsabilidad social empresaria, entre otras) como “de
la demanda” (a partir del análisis del aumento en los niveles de ingre-
sos, empleo, educación, salud, capital social generado a partir de la
participación en las actividades microfinancieras, empowerment eco-
nómico, político y social, entre otras) (Lapenu, Zeller, Greeley, Chao-
Béroff, Verhagen; 2004).

Una situación intermedia entre la performance social y la evalua-
ción de impacto es el proyecto de investigación-acción IMP-ACT
“mejorando el impacto de las microfinanzas en la pobreza”, desarro-
llado desde Inglaterra por el Instituto de Estudios sobre Desarrollo
Internacional, el Departamento de Economía de la Universidad de
Sheffield, el Centro para Estudios del Desarrollo de de la Universidad
de Bath y la Fundación Ford.140 Este enfoque combina elementos de
ambas estrategias de evaluación y es uno de los promotores de que,
junto con la institucionalización de las microfinanzas que viene pro-
duciéndose durante los últimos tiempos, también se institucionalicen
sus “evaluaciones de impacto” (Simanowitz, 2003).

A su vez, se observa que en general todos los enfoques realizan acti-
vidades conjuntas y comparten una agenda común, lo cual puede
potenciar los avances en este sentido en el mediano plazo. Aunque, en
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139 Véase: www.cerise-microfinance.org/publication/impact.htm
140 Para más detalles: www.ids.ac.uk/impact



líneas generales, aún no existe consenso sobre la eficacia de las micro-
finanzas en cuanto a los objetivos sociales que suelen proponerse. Uno
de los autores que más ha trabajado con las evaluaciones de impacto
de las microfinanzas, sostiene que el conocimiento al respecto es “par-
cial y conflictivo” (Hulme, 2000) (ver al final de la sección 2 el cuadro
8 que sintetiza los principales efectos hasta aquí reseñados).

2.1.4 Alcance y status actual de las microfinanzas a nivel mundial

Las microfinanzas podrían considerarse como un indicador del gra-
do de exclusión financiera en el mundo y, al ser éste más difundido
en los países del Sur, es allí donde surgen y tienen una mayor escala
y crecimiento. Fundamentalmente, en Asia y Latinoamérica, a partir
de tres países pioneros: Bolivia, Bangladesh e Indonesia luego en Áfri-
ca y también son adoptados por algunas experiencias de países del
Norte.

Existen muy pocas estimaciones sobre el volumen de la actividad a
escala mundial. Las distintas definiciones de microfinanzas constitu-
yen la mayor dificultad para el análisis comparativo141 y su dimensión
en relación con el sistema financiero mundial. Algunas cifras orienta-
tivas, entre ellas muy dispares, muestran que en 1995 existían 1.000
IMF. La información obtenida de 206 de ellas, arrojó una cartera de
préstamos de aproximadamente US$ 7.000 millones, con más de 13
millones de clientes (particulares y grupos) y una movilización de US$
19.000 millones en 45 millones de cuentas de depósito activas (Banco
Mundial, 1996).142 Otro estudio realizado en 1999 identificó cerca de
1.500 IMF, muy concentradas en algunos países (la mitad de las IMF
rastreadas se encontraban en Indonesia). El Cuadro 2 resume la esca-
la de la actividad.143
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141 Puede verse el análisis que realizan Lapenu y Zeller (2001) sobre los principales pro-
blemas de las estimaciones existentes.

142 A partir de fuentes secundarias se elaboró un listado de mil instituciones que ofre-
cían servicios microfinancieros, con la particularidad de haber sido creadas en 1992 o antes
de esa fecha y que atendieran a por lo menos a 1.000 clientes. Las respondentes fueron
206 y en base a ellas son los resultados enunciados.

143 El Instituto Internacional de Investigación de Política Alimentaria (IPFRI) realizó
este relevamiento de IMF en Asia, África y Latinoamérica, con el criterio de que fueran
instituciones que recibieran apoyo de organizaciones internacionales.



Cuadro 2: Panorama del volumen de la actividad microfinanciera. Año 1999

Cantidad de países 85
Cantidad de IMF rastreadas en la muestra 1.4781

Cantidad de miembros 54.050.639
Staff (en n° de personas) 175.067
Cantidad de ahorristas (voluntarios y compulsivos) 43.929.072
Ahorros (en mill. de U$S) 12.270
Cantidad de prestatarios 23.542.955
Préstamos (en mill. de U$S) 17.452

Nota 1: 46,5% corresponden a Indonesia.
Fuente: Lapenu (2000) y Lapenu y Zeller (2001).

La información sobre la campaña de la cumbre a través de Daley-
Harris (2004), también es indicador del alcance que para el 2004 ape-
nas alcanzaba los 54.785.433 “clientes muy pobres reportados” (de los
cuales 47.458.191 verificados), es decir, la mitad del volumen meta.144

Por otra parte, si se tiene en cuenta la distribución por modalidad
microfinanciera, dejando de lado a Indonesia (que representa la mitad
de la muestra y sesga los resultados hacia la metodología del Banco Rak-
yat), los resultados más sobresalientes de la encuesta de Lapenu y Zeller
(2001) en este sentido muestran que, en términos de volumen de prés-
tamos y ahorros, las cooperativas son los proveedores mayoritarios; los
grupos solidarios tienen un mayor número de prestatarios; los bancos
comunales y el modelo de vinculación entre entidades, en virtud de la
supervisión descentralizada realizada por los miembros de la comuni-
dad, registran la mayor productividad del staff y alcanzan una mayor pro-
fundidad entre los más pobres. En lo que hace al status según regulación,
sobre una base de 650 respondentes (de los que en un 14% no se dispo-
ne de información), se desprende que el 61,4% no son reguladas y el
24,6% son reguladas. Cabe destacarse que las reguladas generalmente
son las de mayor tamaño: 91,5% tienen más de 100.000 miembros, como
se ve en el Cuadro 3.

Asimismo, pueden identificarse tendencias diferenciadas por regiones
continentales (Cuadro 4). Asia es la región con mayor oferta microfinan-
ciera; cuenta con la mayor cantidad de IMF, el mayor volumen en cré-
ditos, depósitos y cantidad de personas atendidas. Por otro lado, en todas
las regiones las tasas de repago superan el 90%: Asia registra la mayor
con un 98,6%, seguida por Latinoamérica con 94,3% y África con 91,6%.
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144 100 millones de familias para el 2005.



Si se considera la productividad según la cantidad de préstamos otor-
gados por el staff, Latinoamérica y África superan a Asia con una dife-
rencia mayor al 50%. Las cifras son 146, 145 y 81 respectivamente
(Lapenu, 2000; Lapenu y Zeller, 2001).

Cuadro 3: Regulación de las microfinanzas, 
por cantidad de miembros de las IMF (en %). Año 1999

Status según regulación 0-20.000 20-100.000 > 100.000 Total
Reguladas (bancos, microbancos, cooperativas, etc.) 15,8 51,6 91,5 24,6
No reguladas (ONG, programas de microcrédito, etc.) 69,0 35,5 8,5 61,4
No disponible 15,2 12,9 0,0 14,0

Fuente: Lapenu (2000) y Lapenu y Zeller (2001).

Cuadro 4: Volumen de la actividad microfinanciera por regiones continentales. 
Año 1999

Variables (en %) América Latina África Asia Total
IMF 9,0 21,8 69,2 100
Miembros 12,9 9,9 77,2 100
Ahorros 40,5 5,0 54,5 100
Préstamos 32,5 2,6 64,9 100

Fuente: Lapenu (2000) y Lapenu y Zeller (2001).

Tomando como indicador de la profundidad del alcance el monto pro-
medio de los préstamos y los depósitos, Asia evidencia la mayor focali-
zación (Weiss, Montgomery; 2004), como se observa en el Cuadro 5.

Cuadro 5: Profundidad de alcance por región. Año 2003

Monto medio América Europa del Este / Medio Oriente / 
(en U$S) Latina África Asia Asia Central Norte de África
Préstamos 581 228 195 590 286
Depósitos 741 105 39 n/a n/a
Nota: Los autores recuerdan que el Bulletin reporta datos sólo las IMF de mayor escala y, por tanto, no es repre-
sentativo de toda la industria.

Fuente: Weiss y Montgomery (2004), en base al Microbanking Bulletin (2001).

A partir de la literatura internacional pueden observarse diferencias
claras entre los pioneros de las microfinanzas que dejan sentada una
importante impronta a nivel de las regiones donde se desarrollaron. En
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el Cuadro 6, la comparación de los diversos indicadores permite adver-
tir los rasgos y características de estos pioneros.

Cuadro 6: Características de los principales programas microfinancieros. 
Año 1999

Característica Banco Grameen BancoSol Banco Rakyat FINCA
(Bangladesh) (Bolivia) (Indonesia)/BRI (diversos países)

N° de miembros 2.4 mill. 81.503 2 mill. prestatarios; 89.986
16 mill. depositantes

Monto medio prestado (U$S) 134 909 1.007 191
Plazo medio de los préstamos 12 meses 4-12 meses 3-24 meses 4 meses
% mujeres prestatarias 95 61 23 95
Mayormente rural/urbano rural urbano rural rural
Tecnología de grupos solidarios SI SI NO NO
Solicitud de garantías NO NO SI NO
Ahorros voluntarios NO SI SI SI
Préstamos progresivos SI SI SI SI
Planes de pago semanales flexibles flexibles semanales
Población objetivo1 “los más pobres” “los menos pobres” “los menos pobres” “los más pobres”
Sustentabilidad financiera NO SI SI NO
% de interés anual nominal 20 47,5 - 50,5 32 - 43 36 - 48
IPC anual ‘96 (en %) 2,7 12,4 8 –
Nota 1: Los criterios para esta segmentación son la línea de pobreza y la satisfacción de necesidades básicas.

Fuente: Morduch (1999).

A su vez, la revisión sobre los diversos estudios de impacto y encues-
tas relacionadas con microfinanzas en Asia y en América Latina, permi-
te a Weiss y Montgomery (2004) concluir que “Asia tiene que aprender
de América Latina la orientación comercial” y que, al menos según la
información disponible para Bolivia, “las microfinanzas son vistas como
un vehículo para el desarrollo del sector microempresario más que una
herramienta para luchar contra la pobreza crónica”, que suele ser el foco
en Asia. La mayor parte de las transformaciones de ONG crediticias en
bancos comerciales, se produjeron en Latinoamérica: del total de 39 casos
producidos entre 1992 y 2003, 23 fueron de Latinoamérica, 15 de Asia
y uno de África (Fernando, 2004). Además, para finales de la década de
1990 Latinoamérica era la región que más IMF autosustentables tenía,
y avanzaba en pos de la rentabilidad.145 A estos datos, se agrega el aumen-

313

ALCANCE DE LAS MICROFINANZAS PARA EL DESARROLLO LOCAL

145 Según diversos estudios, el retorno sobre activos de las IMF y cooperativas latino-
americanas era del 1,4% versus –4.5% en todo el mundo. En el 2002, el panorama cam-



to de los montos prestados (Cuadro 7) que indican que la población obje-
tivo es, en término medio, los “clientes individuales menos pobres”.

Cuadro 7: Comercialización de las microfinanzas en Latinoamérica. Año 2001

Variables Cantidad N° de clientes Portfolio Monto promedio 
de IMF (miles) (mill. de U$S) prestado (U$S)

Reguladas 62 937 901 962
ONG transformadas en bancos (upgrade) 40 572 558 976
Bancos comerciales (downscale) 22 365 343 940

No reguladas (ONG) 114 870 288 332
Total 176 1.807 1.189 659

Fuente: Ramírez (2004), en base a una encuesta realizada por el BID y CGAP en 17 países.

Sin embargo, una encuesta realizada a los donantes más importantes,
manifiesta que ellos consideran que sólo el 1% de los programas micro-
financieros actualmente existentes cubren la totalidad de sus costos y que
no más del 5% alguna vez lo hará. Por tanto, como se planteaba el cisma
microfinanciero, subyace una importante desconexión entre el discurso
de las mejores prácticas y las prácticas más difundidas (Morduch, 2000).

Para concluir, el cuadro a continuación presenta una síntesis de la ten-
dencia que consiste en que “las finanzas del desarrollo” devengan en
“microfinanzas”.

2.2 Enfoques predominantes en el campo microfinanciero: minimalistas y
welfaristas

Del análisis realizado surge cierta complacencia de gran parte de la
literatura internacional con el proceso que lleva a las finanzas del desa-
rrollo a devenir en microfinanzas. De modo tal que, lo que comenzó des-
de las bases y/o como una respuesta a la agenda desarrollista de los
Estados Nacionales, se encuentra evolucionando, según los términos de
cada autor, “hacia una industria global” (Robinson, 2004), “más madu-
ra” (Ledgerwood, 1998), “cada vez más a tono con un paradigma comer-
cial/financiero” (Brau, Woller; 2004).
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bia: debido al crecimiento de la competencia en Latinoamérica, la tasa de retorno cayó
del 1,4 a –0,1, un nivel comparable con el 0,1 de las IMF y cooperativas en el mundo (Ramí-
rez, 2004). Aunque estas cifras deben ser relativizadas ya que se basan en el Microbanking
Bulletin que está formado por las instituciones más grandes y con un mayor grado de auto-
sustentabilidad, por lo que no son representativos de la totalidad.
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Cuadro 8: Síntesis del devenir de las finanzas del desarrollo en microfinanzas. Período 1950-2005

Variable
Enfoque emergente y
objetivos

Imagen de la población
objetivo

Actores y eventos 
centrales

Oferta de primer piso

Situación del “mercado” 
en cuanto a la oferta
Servicios financieros
Sistemas de distribución/
penetración

Fuente: Elaborado en base a los documentos citados en 2.1.

1950-70
“Finanzas del desarrollo”: especialmente crédito
subsidiado a sectores prioritarios para el desarro-
llo

Objetivos: lograr el desarrollo nacional

Pequeños productores rurales, cuya pobreza podía
ser superada con créditos que indujeran aumentos
en su productividad
Especialmente los Estados nacionales (finanzas como
instrumento de política) y el cooperativismo finan-
ciero

Organismos estatales, especialmente de alcance
nacional y cooperativismo financiero
El dinero prácticamente no es tratado como una
mercancía

Especialmente créditos, prioridad a sectores estra-
tégicos para los planes nacionales de desarrollo

Estructura estatal, sucursales de los bancos públicos
y cooperativas financieras

1970-90
Etapa constitutiva de las microfinanzas, que se apo-
ya en:
- la focalización del microcrédito;
- la reformulación de las finanzas
del desarrollo

- las teorías de represión y
profundización financiera

- el reconocimiento e institucionalización de las
finanzas informales y
- el paso del “crédito agrícola” a las “finanzas rura-
les”
Objetivos: alivio de la pobreza y profundización
financiera
Microemprendedoras sin garantías, receptoras de
microcrédito para financiar inversiones que aumen-
tarían sus ingresos
ACCION, Grameen, FINCA, USAID, Universidad del
Estado de Ohio, ONG

ONG no reguladas, cooperativismo financiero 

Monopolios u oligopolios

Un solo producto: microcréditos a través de grupos
solidarios e individuales, para fines productivos y
depósitos. en general, compulsivos
Oficiales de crédito; organizadores de grupo; sucur-
sales

Desde 1990
Se comienzan a institucionalizar las microfinanzas
comerciales, centrados en la demanda y aparece la
competencia en el mercado
Surgen las mejores prácticas (autosustentabilidad y
alcance):
Surge el cisma microfinanciero
Desde el 2000 comienzan a desarrollarse indicado-
res de performance social, sobre los que aún no hay
consenso
Objetivos: reducir la vulnerabilidad, profundización
financiera y obtención de ganancias por alta ren-
tabilidad

Grupo heterogéneo de hogares vulnerables con
vidas complejas y necesidades varias

Banco Mundial con la creación del CGAP (95); Cum-
bre del microcrédito (97), ONU declara al 2005 año
internacional del microcrédito (98), llegada a Wall
Street (94)
Nacen ONG reguladas y microbancos (BancoSol; 92);
los bancos comerciales irrumpen en escena
Monopolios u oligopolios. En zonas con concentra-
ción de oferta (como Bolivia), comienzan a despun-
tar los resultados de la competencia
Es la “era de los servicios microfinancieros”: amplio
rango que incluye depósitos, remesas, seguros, cré-
ditos para diversos fines, etc.
Calificación de los préstamos, tarjetas de crédito y
débito, cajeros automáticos (innovación con huella
digital para analfabetos); Internet



No obstante, debe destacarse que dicho proceso responde a una cons-
trucción histórica en la que se reconocen actores y eventos que trascien-
den las experiencias particulares (Banco Mundial –antes del CGAP y,
luego, a partir de él–, USAID, ACCION, la Universidad del Estado de Ohio,
La Cumbre, entre otros) que lograron incorporar las microfinanzas en
la agenda internacional, también con características muy específicas.

Las tendencias predominantes se manifiestan en al menos dos enfo-
ques que debaten principalmente la cuestión de la población objetivo,
los servicios a ser ofrecidos y las prioridades entre el acceso a los servi-
cios financieros, el impacto que esto genera y la sustentabilidad de la ofer-
ta de dichos servicios. Dichos enfoques predominantes son reconocidos
como el institucionalista y el welfarista146 (Brau, Woller; 2004; Woller,
Dunford, Woodworth, 1999). El primero, está representado por la mayo-
ría de los actores antes mencionados (CGAP, USAID, etc.) y sostiene que
la población objetivo de las microfinanzas son “los menos pobres”; enfa-
tiza la sustentabilidad financiera de la oferta y su alcance dado por la
escala y, en lo que hace a los servicios a ofrecer, preconiza la especiali-
zación financiera, abarcando todos los servicios financieros posibles. El
segundo enfoque, que suele ser representado por la Cumbre de micro-
crédito, considera que la principal población objetivo de las microfinan-
zas deben ser “los más pobres de los pobres” y pone mayor énfasis en
el alivio de la pobreza y en la oferta de microcrédito junto a otros ser-
vicios no-financieros como puede ser la generación de espacios de
encuentro entre los usuarios de los servicios y la capacitación.147

Estos enfoques se diferenciarían por el orden de prioridad en el que
ubican los tres elementos del triángulo de las microfinanzas (sustentabi-
lidad, impacto, alcance). Para los minimalistas se trata de sustentabili-
dad y alcance, relegando la cuestión del impacto o dándola por supuesto
a partir del alcance (mayor acceso a los servicios microfinancieros), mien-
tras que los welfaristas priorizan el impacto en los más pobres y el alcan-
ce, relegando en determinadas circunstancias, la sustentabilidad. El
reconocimiento del alcance como la coincidencia entre ambos, llevó a sos-
tener que “(…) todos los involucrados en el microfinanciamiento compar-
ten un objetivo básico: proporcionar servicios de crédito y ahorro a miles
o millones de individuos pobres de manera sustentable” (Rhyne, 1998: 6).
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146 El enfoque institucionalista también es llamado minimalista o de autosuficiencia finan-
ciera y, el segundo, integral o del alivio de la pobreza (Mayoux, 1995). En este trabajo, de aquí
en más, se utilizará la categoría minimalista para el primero y welfarista para el segundo.

147 Recuérdese el Cuadro 6 que ilustra el primer enfoque en los casos Rakyat y Banco-
Sol (focalización en los menos pobres, mayores montos y tasas de interés) y al segundo
con Grameen y FINCA (focalización en los más pobres, montos y tasas menores).



La autora explica que, debido a la cantidad de demanda microfinancie-
ra insatisfecha, los enfoques en lugar de polarizados, resultarían comple-
mentarios ya que se está lejos de encontrar trade-offs entre acceso y
sustentabilidad y sostiene que “(…) existe un solo objetivo: el alcance. La
sustentabilidad es sólo un medio para alcanzarla” (Rhyne, 1998: 6).

En definitiva, estos debates se traducen, en gran medida, en el debate
del nivel de los precios cobrados a los usuarios y el concepto por el que
se les cobra y, en función de si la cobertura de los costos con ese ingreso
generado alcanza para la totalidad o requiere de donaciones y/o subsidios
de los Estados, la aceptación de subsidios a la oferta, lo cual es objeto de
principal ataque del enfoque minimalista y defensa de los welfaristas.

A su vez, los enfoques minimalistas y welfaristas expresan diversos
matices. En los primeros se destaca la perspectiva del sistema financiero
que adopta Robinson (2004), que divide a la población entre los dignos
de servicios financieros y los no-dignos a quienes condena a la asisten-
cia social: “(…) el enfoque de préstamos a la pobreza, promueve crédi-
tos para los pobres, especialmente para los más pobres, financiados por
donantes (…) y el enfoque de sistemas financieros propone el microfinan-
ciamiento comercial para los pobres económicamente activos, así como
otros métodos no financieros, subsidiados y caritativos, para reducir la
pobreza y crear empleos para las personas que viven en pobreza extre-
ma. La meta principal de ambos enfoques es similar: amplios servicios
financieros para los pobres. El debate se centra en los medios. Sin embar-
go, la selección de medios puede limitar los objetivos que se pueden alcan-
zar. El microfinanciamiento sostenible a gran escala sólo se puede lograr
a través del enfoque de sistemas financieros” (Robinson, 2004:2). En cuan-
to a los welfaristas, existe una línea claramente diferenciada: el enfoque
de crédito con educación que se basa en la idea de que la educación sani-
taria y microempresarial y el acceso a servicios financieros tienen efec-
tos sinérgicos provistos en forma conjunta. Es la integración de ambos
la que produce beneficios que exceden lo que se podría haber obtenido
si los servicios fueran ofrecidos en forma separada (Dunford, 2000).

3. Microfinanzas y desarrollo local

A partir de los cambios estructurales iniciados desde la década de 1970,
la temática del “desarrollo” fue siendo progresivamente desplazada por
la del “desarrollo local” aunque en muchos casos, también por la del “ali-
vio de la pobreza” en la que, generalmente, se insertan las microfinan-
zas. En esta sección se introduce la temática del desarrollo local, se
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exploran las posibles causas del escaso tratamiento conjunto de dicha
categoría con la de las microfinanzas y, finalmente, se presentan los inci-
pientes enfoques que han avanzado en ese sentido.

3.1 Notas sobre el desarrollo local

La temática del “desarrollo local” y, su trasfondo, el “desarrollo” (a
secas) es de las más complejas y controvertidas dentro de las teorías eco-
nómicas en particular y las ciencias sociales en general. Para los fines
de este trabajo, el “desarrollo local” opera como un marco en el que eva-
luar el alcance de las microfinanzas. Se trata de una perspectiva más
ambiciosa que el “alivio de la pobreza” ya que no sólo reconoce caren-
cias de sujetos y territorios, sino también necesidades, recursos y aspi-
raciones de los mismos que, estratégicamente reconocidos y articulados,
pueden transformar la realidad vigente y dar lugar a procesos de movi-
lidad social ascendente.

En muchos casos, la perspectiva del desarrollo local confluye con la
de las empresas de la “economía social”. Resulta interesante la conclu-
sión de Lévesque (2002) sobre las distintas formas de emprender: “Asis-
timos a una nueva ola (o racimos) de empresas de la economía social
que intentan responder a urgencias que resultan de una gran transfor-
mación socioeconómica y de la incapacidad del sector público y priva-
do de responder rápidamente. Estas empresas no deben ser disociadas
de iniciativas que responden menos a urgencias que a aspiraciones y
nuevos valores que se refieren tanto a la organización del trabajo como
los métodos de vida. En un caso como en otro, estas empresas, que sur-
gen en el ámbito del desarrollo social como en el del desarrollo econó-
mico, se inscriben espontáneamente en el marco del desarrollo local”
(Lévesque, 2002:23).

A continuación se presentan las tres grandes etapas en la evolución de las
teorías del desarrollo, profundizando en la última a partir de las principa-
les corrientes que se disputan el campo del “desarrollo local” (o similares).148
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148 Categorías como “desarrollo regional”, “desarrollo local”, “desarrollo territorial”,
“desarrollo endógeno”, “desarrollo comunitario”, “desarrollo desde lo local”, “otro desa-
rrollo”, etc. si bien no son equivalentes, dado que este trabajo pone mayor acento en la temá-
tica de las microfinanzas y, a partir de reconocer sus características inmanentes, su
vinculación con procesos que trasciendan el mero “alivio de la pobreza”, al cumplir todas
estas categorías con ese atributo, serán tratadas como si lo fueran. En el mismo sentido,
excede a los fines de este trabajo la realización de un exhaustivo análisis sobre las teorí-
as del desarrollo en general y del desarrollo local en particular (“polos de desarrollo”, “sis-
temas locales”, distritos industriales”, “sistemas territoriales de innovación”, etc.), más allá
de las características generales planteadas en este apartado.



Al considerar la evolución de las teorías del desarrollo en términos muy
simplificados, se debe señalar una primera etapa que se inicia desde el
fin de la posguerra, durante la cual los círculos académicos de los paí-
ses del Norte comenzaron a trabajar el tema del desarrollo, concebido
como el crecimiento económico, con predominio de abordajes de tipo
cuantitativos centrados en variables a escala nacional y donde el nivel
del producto bruto interno era el principal indicador de desarrollo. Esta
óptica suponía una especie de convergencia hacia los patrones de com-
portamiento de los países del Norte los cuales, a través de la nueva arqui-
tectura institucional mundial, trabajarían en pos de la transferencia
tecnológica y de capitales para cubrir la brecha de “los países atrasados”
a fin de que alcanzaran los estándares de “la economía moderna”.

No materializadas las predicciones de estas teorías en la evolución de
los países considerados “en desarrollo” por parte de los “desarrollados”,
a fines de la década de 1960 comienza el inicio de una segunda etapa en
la evolución de las teorías sobre el desarrollo. Así, comenzaron a mani-
festarse diversas voces que tomaban en cuenta cuestiones políticas y
sociales como explicativas de las diferencias de desarrollo. Se trata de
la “teoría de la dependencia” la cual dará lugar a las categorías de “el cen-
tro” y “la periferia”, estando el desarrollo condicionado por el éxito alcan-
zado en la lucha política mundial.

Por último, los cambios estructurales a partir de la década de 1970,
en el marco de la ideología neoliberal dominante, la aceleración del pro-
ceso de globalización, las nuevas tecnologías, la desregulación económi-
co-financiera y la pérdida de poder de los Estados Nacionales (salvo en
algunos aspectos entre los que se destaca “la defensa”) frente al prota-
gonismo de las empresas transnacionales, conducen progresivamente al
desdibujamiento de las fronteras nacionales y la presencia de caracte-
rísticas propias del centro y la periferia en cada espacio geográfico, de
modo tal que gran parte de las teorías del desarrollo fueron reemplazan-
do progresivamente al “espacio nacional” como categoría analítica y de
intervención, por el “espacio local” que se constituye en un factor más
del desarrollo, en lugar de un mero recipiente en el que se desenvuelven
las actividades socioeconómicas y la proximidad social. Esta época pre-
sencia el surgimiento de distintas teorías del “desarrollo local”, dando
lugar a debates estructurales tanto desde el Norte (principalmente de los
países más preocupados por las cuestiones medioambientales, dañadas
por la sociedad de consumo) como desde el Sur, categorías que, según
lo recién planteado, son cuestionables en sí mismas. Estas teorías supo-
nen la complejidad y multiplicidad de los patrones de desarrollo y, des-
de allí, algunos de los principales debates giran en torno a la diversidad
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material y cultural, el carácter endógeno de dichos patrones, su susten-
tabilidad ecológica, la participación multiactoral en los procesos de desa-
rrollo (perspectiva de stakeholder), los mecanismos de colaboración
público-privados, entre otros.

Apenas iniciada la transición de la segunda a esta última etapa de las
teorías del desarrollo, devenidas en gran parte en teorías del desarrollo
local, desde el campo crítico se apuntaba que: “(…) no habría desarro-
llo genuino (…) si no se hacían ciertamente preguntas clave –y se con-
testaban concretamente–. Desarrollo de qué, desarrollo por quién y para
quién, desarrollo cómo y, luego, el informe149 al que el autor hace refe-
rencia pasaba a delinear los rasgos básicos de otro desarrollo, requeri-
do por todas las sociedades, ya sea en el Norte o en el Sur (…) Otro
desarrollo sería: orientado según las necesidades, endógeno, autosuficien-
te, ecológicamente solvente y basado en transformaciones estructurales.
(…) Estos cinco puntos están orgánicamente ligados. Tomados aislada-
mente uno del otro, no producirían el resultado deseado. Porque el desa-
rrollo es visto como un todo, como un proceso integral, cultural, como
el desarrollo de cada hombre y cada mujer y la totalidad de los hombres
y mujeres. Otro desarrollo significa liberación” (Nerfin, 1978:17-18). Estos
puntos no lograrán dominar los debates de la agenda teórica y, menos
aún, la política. Si bien lograron instalarse, lo hicieron rompiendo con
la ligazón orgánica recién planteada, lo cual se ilustra incluso a partir
de los principales enfoques que tratan el desarrollo local, presentados a
continuación.

En primer lugar, se distingue el enfoque netamente economicista que
utiliza la categoría “desarrollo económico local” para referirse a “(…)
un proceso de crecimiento y cambio estructural que mediante la utili-
zación del potencial de desarrollo existente en el territorio conduce a
la mejora del bienestar de la población de una localidad o una región.
Cuando la comunidad local es capaz de liderar el proceso de cambio
estructural, la forma de desarrollo se puede convenir en denominarla
desarrollo local endógeno” (Vázquez Barquero, 2000: 5). Si bien se hace
referencia a un tipo de desarrollo endógeno, al plantear como uno de
sus ejes la atracción de capitales externos, concibe al territorio como
si fuera una empresa150 y, por tanto, a los territorios compitiendo entre
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149 Se trata de la primera publicación del Proyecto Dag Hammarskjöld de 1975 sobre
Desarrollo y Cooperación Internacional: Qué hacer: Otro desarrollo (Nerfin, 1978:16).

150 “El punto de partida consiste en considerar que la ciudad (la comarca o la región)
es una organización emprendedora, que produce bienes y servicios y compite con otras
ciudades (comarcas o regiones) en los mercados nacionales e internacionales” (Vázquez
Barquero, 2000: 33).



sí por el capital externo, de modo tal que se reduce el carácter endóge-
no del proceso.

En segundo lugar, un enfoque que prioriza los aspectos sociales, polí-
ticos e institucionales del desarrollo local, abordados como factores de
una “mesoeconomía territorial”, a partir de los cuales adquieren espe-
cial relevancia las personas y las instituciones locales (Boisier, 1999) y
la construcción y/o consolidación de esos actores locales y de una iden-
tidad local (Arocena, 1995).

Otro tipo de enfoque combina ambos aspectos y se concentra en el
conocimiento y la innovación para la construcción y el mantenimiento
de ventajas competitivas a nivel territorial, las que permiten sentar con-
diciones de posibilidad para el aumento del bienestar de la población,
visión que se encuentra bien representada por el trabajo de compilación
realizado por Boscherini y Poma (2000).

Finalmente, una perspectiva que resulta particularmente oportuna
para el tratamiento del objeto de estudio al articular el plano de la
emergencia (o “urgencias”, parafraseando la categoría de Levésque)
en el que usualmente se inscriben las microfinanzas y el plano de la
estrategia (o “aspiraciones”) en el que suele ubicarse al desarrollo local.
Toma en cuenta los aspectos económicos priorizados en la primera,
los aspectos sociales, políticos e institucionales de la segunda, los estra-
tégicos a partir del conocimiento y la innovación de la tercera y, a su
vez, aborda la gestión de la emergencia en un marco de estrategia de
mediano y largo plazo que no condena al “alivio de la pobreza” a la
población en mayores condiciones de vulnerabilidad, al plantear la
necesaria resolución de los problemas causantes de esa pobreza
(Coraggio, 2004a).151
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151 “(…) la respuesta ante la emergencia no puede sustituir a la estrategia. Quienes han
atendido a una población golpeada por un desastre saben que, temporalmente, todas las
relaciones sociales cambian, se reorganiza el espacio público y el privado, y surgen situa-
ciones de solidaridad así como otras de violencia y corrupción. Pero la nueva cuestión social
nos plantea una situación que no es pasajera sino estructural y eso hace que, por respon-
sabilidad, ya no se pueda dar una respuesta a las emergencias que no estén enmarcadas
en una perspectiva estratégica de transformación social en el medio y largo plazo. Ese pen-
samiento estratégico es fundamental; implica pensar no solo en grupos de personas y en
sectores particularmente afectados, sino en la totalidad. Implica ubicarse frente a la lla-
mada globalización; implica plantear propuestas alternativas y ubicarse proactivamente
con respecto a las grandes políticas nacionales; implica advertir que estamos atravesados
por una lucha político-cultural en la que se despliegan fuerzas cuya dimensión y coales-
cencia son muy variadas y variables. Y que los tiempos de la emergencia no deben impe-
dir reinstalar en el imaginario social los tiempos del cambio estructural, y el tiempo
intergeneracional” (Coraggio, 2004a:16).



En esencia, el autor propone la categoría de “otro desarrollo desde lo
local”, entendiendo por “otro desarrollo” a “(…) la puesta en marcha de
un proceso dinámico de ampliación de las capacidades locales para lograr
la mejoría intergeneracional sostenida de la calidad de vida de todos los
integrantes de una población. Ello incluye, entre otros: componentes eco-
nómicos (trabajo productivo, ingreso, satisfacción racional de necesida-
des legítimas, suficiencia y calidad de los bienes públicos…),
componentes sociales (integración en condiciones de creciente igualdad,
efectiva igualdad de oportunidades, convivencia, justicia social…), com-
ponentes culturales (autoestima, pertenencia e identidad histórica, inte-
gración a comunidades con contención, valores de solidaridad y
tolerancia…) y componentes políticos (transparencia, legitimidad y res-
ponsabilidad de las representaciones, participación directa responsable
e informada de la ciudadanía en las grandes decisiones colectivas y en
la gestión de lo público…) (…) [no concebidos como] prerrequisitos para
el desarrollo, sino el desarrollo mismo” (Coraggio, 2004c). La expresión
“desde lo local” significa que el desarrollo local no se agota en sí mismo
ya que no puede ser separado del entrono regional ni de los procesos de
orden nacional o global (Coraggio, 2004b). 

De esta forma, el autor plantea que “(…) el potencial de desarrollo
depende de la diversidad ecológica y social del hábitat urbano produc-
tivo-reproductivo local en que se desenvuelven los grupos domésticos
(hipótesis contraria a la focalización de programas sociales en zonas
homogéneas de máxima pobreza). Una política económicamente eficien-
te y sostenible de superación de la pobreza debe incorporar como suje-
tos y beneficiarios no sólo a los sectores de máxima pobreza sino a los
sectores medios, cuyas condiciones de vida se han degradado y/o están
en riesgo de degradación, sectores que cuentan con recursos materiales
y culturales significativos para un proceso donde son centrales la capa-
cidad de iniciativa, el acceso al conocimiento y el aprendizaje reflexivo
sobre las propias prácticas” (Coraggio, 2003: 159). 

3.2 La problemática vinculación entre las microfinanzas y el desarrollo local

Las microfinanzas prácticamente no tratan cuestiones que trascien-
dan el nivel micro y, a su vez, los teóricos del desarrollo local y, en gene-
ral, del desarrollo regional, excluyen las variables monetarias y
financieras de sus abordajes al tomarlas como determinadas exógena-
mente. Resulta claro que las microfinanzas y el desarrollo local, cuan-
do se vinculan, lo hacen de forma problemática.
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3.2.1 Tratamiento de las teorías económicas regionales sobre las cuestiones
monetarias y financieras

La forma en que las teorías económicas explican la relación entre el
dinero y el sector real de la economía, en términos muy simplificados,
se expresa en dos corrientes: en primer lugar, la visión monetarista que
sostiene la neutralidad del dinero en virtud de la cual el sector real depen-
de sólo de variables reales. El dinero es visto como una variable sepa-
rada cuya función es fijar el nivel general de precios y facilitar los
intercambios. En este marco, toda variación en la oferta monetaria será
ajustada vía precios y no afectará a las variables reales. Por su parte, la
tradición keynesiana rompe con esta dicotomía real/monetaria al intro-
ducir el motivo de demanda de dinero por razones especulativas. De esta
forma, alteraciones en la oferta monetaria generan cambios en la tasa
de interés y esto afecta la inversión y así, a todo el sector real.

Desde los abordajes teóricos que atañen a las cuestiones regionales,
Rodríguez Fuentes (1996) reconoce tres factores explicativos de la falta
de tratamiento de variables monetarias y financieras. Según el autor, el
primer aspecto que explica esta falta de referencia se debe a que los eco-
nomistas que se dedican a la cuestión regional, muchas veces, asumen
los supuestos ortodoxos del enfoque monetarista. El argumento sostie-
ne que, dado que la política monetaria es neutral en la determinación del
ingreso real nacional (al menos en el largo plazo), lo mismo ocurre a nivel
regional. En segundo lugar, influye el hecho que las regiones no dispon-
gan de instrumentos de política monetaria. Por tanto, si una región no
tiene la posibilidad de tener su propia política monetaria, entonces no tie-
ne sentido tenerla en cuenta para los análisis regionales. Por último, aún
en el caso en que la región tuviera algún control sobre la política mone-
taria, las condiciones de apertura y perfecta movilidad de capitales, no
dejarían que dichos controles pudieran materializarse (argumento de la
teoría monetaria global para las economías pequeñas y abiertas). De esta
forma, el autor explica las razones que han llevado a que los científicos
de la temática regional excluyeran las variables monetarias de sus aná-
lisis y a que, cuando las incluyeran, lo hicieran como determinadas exó-
genamente, esto es, a nivel nacional (Rodríguez Fuentes, 1996: 2).

En lo que hace a las microfinanzas en particular, es oportuno recor-
dar el trabajo de Brau y Woller (2004) que evidencia que el tema de las
microfinanzas es tratado en las publicaciones sobre las cuestiones regio-
nales de forma marginal. Prácticamente un tercio de los trabajos con-
siderados por ese trabajo provienen del Small Enterprise Development
Journal, en el que se publica la mayoría de los artículos sobre microfi-
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nanzas. Si bien esto aporta elementos para sostener que se estaría dan-
do un distanciamiento de la visión monetarista del dinero, en virtud de
que las publicaciones sobre cuestiones reales (como “la microempresa”
o el emprendedorismo) son las que más atención dedican a las micro-
finanzas, también estaría dando señales sobre el tipo de modelo de desa-
rrollo que las microfinanzas propugnan.

3.2.2 Tratamiento de las teorías microfinancieras sobre el desarrollo local

La forma más clara de evidenciar el escaso interés de las microfinan-
zas por la temática local es observando las unidades de análisis que uti-
lizan en las investigaciones de “evaluaciones de impacto”. Prácticamente
todas ellas se concentran en la escala micro, en particular en los usuarios
de los servicios financieros o, a lo sumo, en los usuarios y su familia.

A nivel regional, de la extensa revisión bibliográfica realizada, se han
encontrado sólo dos estudios, ambos centrados en variables cuantita-
tivas (nivel de empleo, ingreso y consumo). Uno realizado por Khand-
ker, Samad y Khan (1998) en comunidades rurales de Bangladesh y el
otro por Woller y Parsons (2002) en la ciudad de Porto Viejo, Ecuador.
Sólo el primero hace un análisis tanto a nivel micro como meso y el
resultado que obtiene es revelador al momento de evaluar el alcance que
las microfinanzas tienen para procesos de desarrollo desde lo local. Los
resultados de este trabajo se resumen a continuación. La evaluación de
los tres programas microfinancieros de mayor escala del país (el Ban-
co Grameen, el Comité para el Progreso Rural de Bangladesh –BRAC–
y el programa de la Junta por del Desarrollo Rural de Bangladesh
–BRDB–), arrojó como resultado efectos positivos a nivel micro y no sig-
nificativos a nivel comunitario donde el ingreso aumentó a partir de la
intervención de los programas microfinancieros en algunas de las comu-
nidades pero en otras no. Por otra parte, las disparidades entre comu-
nidades a nivel de ingreso y consumo se mantuvieron constantes luego
de la ejecución de los programas microfinancieros. Por último, se obtu-
vo que los programas microfinancieros impulsaron un importante pro-
ceso de sustitución de formas de trabajo asalariado por formas de
autoempleo y, por tanto, una distribución en lugar de un aumento de
los recursos locales.

A raíz de esta evaluación, los autores sostienen que para que se pro-
duzca un aumento generalizado en la demanda de trabajo, se debe
aumentar la productividad y el salario con bases sustentables, todo lo cual
requiere transformaciones estructurales en la economía rural (Khand-
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ker, Samad, Khan; 1998) que los programas microfinancieros encarados
de forma aislada no pueden resolver. Sin embargo, no avanzan en esta
línea más que reconociendo ese punto.

A su vez, las presiones por la “autosustentabilidad financiera” de las
instituciones oferentes y, una vez alcanzada, buscar que operen según
la lógica de la maximización de las ganancias, acota el alcance de las
microfinanzas para el proceso de desarrollo desde lo local. En este sen-
tido, resultan particularmente ilustrativas las sugerencias que realizan
Woller y Parsons (2002) a los planificadores de los programas y a los hace-
dores de política a nivel regional y nacional, luego de su estudio de eva-
luación de impacto a nivel meso. A los primeros, les indican que una
forma de aumentar el impacto del programa en la economía local es cre-
ando y fortaleciendo los vínculos hacia delante y atrás en los sectores eco-
nómicos locales a través de la contratación de empleados locales (con
mayores probabilidades de gastar en la comunidad local), la compra de
bienes y servicios en el comercio local, el soporte a microempresas loca-
les que adquieren sus activos e insumos en el mercado local, entre otras.
A su vez, a los hacedores de la política pública, les sugieren que en lugar
de favorecer la inversión privada que difícilmente se realizará en regio-
nes desaventajadas, podrían promover inversiones en programas
microfinancieros que pueden jugar un papel importante. Avanzando en
esta línea, los autores señalan que las microfinanzas podrían ser vistas
desde una “perspectiva menos estrecha” que la convencionalmente adop-
tada, esto es, la del “alivio de la pobreza” de los usuarios de servicios
financieros, sus familias y sus actividades microempresariales.

Aunque se ha podido identificar el avance producido por esta inves-
tigación en materia del potencial de las microfinanzas para el desarro-
llo local, sus autores neutralizan gran parte de su aporte al argumentar
que, en lugar de la mirada estrecha de las microfinanzas concebidas como
una herramienta para el alivio de la pobreza, deberían ser consideradas
como un sector económico en sí mismo. Al respecto, se sostiene aquí que
en caso de producirse de esa forma, sería un error dar por supuesto el
impacto positivo en la dinamización de las economías locales. La pre-
ocupación por aumentar la rentabilidad de una IMF hace que el resto
de los objetivos se vean subordinados a éste y, por ejemplo, preocupar-
se por incentivar los vínculos entre los actores económicos locales como
recién se sugería, sería visto como un costo que reduciría la rentabili-
dad de la IMF. A su vez, es oportuno recordar el argumento de Zeller
(2003) que anticipaba que ante las IMF de propiedad privada con fines
de lucro, cualquier fin más allá de la maximización del lucro, queda suje-
to al compromiso social de sus dueños...
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En la misma línea, es notable la expresión de Wright y Dondo (2001)
que hace referencia a lo necesario que a mediados de la década de 1990
resultaba la creación de un organismo como el CGAP que pudiera inci-
dir a través de la instalación de las “mejores prácticas” ya que, según los
propios términos de los autores “(…) en 1995 gran parte de la industria
se conformaba por organizaciones no gubernamentales orientadas al
desarrollo comunitario que podrían haber tomado un camino incierto
en la oferta de servicios financieros” (Wright, Dondo; 2001: 2). El “cami-
no incierto” al que los autores hacen referencia, sería precisamente el de
las microfinanzas no como un fin en sí mismo sino como una herramien-
ta para el desarrollo comunitario.

En la sección anterior se explicó que una de las etapas clave de la evo-
lución de las microfinanzas consistió en transformarse en respuesta a las
finanzas del desarrollo, diferenciándose lo más posible de este enfoque.
Analizamos los elementos que fueron consolidando un corpus teórico
político que concibe a las microfinanzas como un fin. Si bien existen dos
enfoques predominantes que aparentemente serían opuestos en muchos
sentidos, debe recordarse que la polarización minimalistas/welfaristas
es simplista al perder de vista que ambos enfoques persiguen el objeti-
vo de aumentar el acceso a los servicios financieros. Wright y Dondo
(2001) explicitan porqué no existe una brecha entre ambos enfoques:
“para 1999 se había creado una brecha peligrosa e innecesaria entre
ambos. Es peligrosa porque puede llegar a confundir a los hacedores de
política y a las agencias que proveen los fondos; es innecesaria porque
ambas comparten los mismos objetivos; gran parte de la brecha es más
bien una percepción que una realidad. La mayoría de los temas que las
dividen pueden ser fácilmente resueltos con una discusión inteligente (…)
[y] ambas se han influenciado mutuamente: El CGAP está yendo hacia
un mayor énfasis en encarar la pobreza y profundizar el alcance y la
Cumbre está poniendo mayor atención en la sustentabilidad y la disci-
plina financiera” (Wright, Dondo; 2001: 2). En la misma línea, autorre-
ferenciándose como welfaristas, Woller, Dunford y Woodworth (1999)
también sostienen que ambos enfoques comparten el objetivo de la pro-
fundización financiera “(…) nosotros tenemos gran simpatía por la posi-
ción institucionalista y compartimos su misión de profundización
financiera, pero ese no es el límite de nuestra visión (…) nuestro obje-
tivo es argumentar a favor de una visión en que ambos enfoques puedan
trabajar simultáneamente para atender a poblaciones diferentes e igual-
mente excluidas” (Woller, Dunford, Woodworth; 1999: 31-32).

Sin embargo, pueden intuirse dos posicionamientos muy diferencia-
dos al respecto del desarrollo local por parte de los dos enfoques predo-
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minantes. Por un lado, la perspectiva minimalista a través de las críti-
cas a las políticas del desarrollo rural. A continuación se remite una exten-
sa cita de González-Vega (1998) sobre la relación entre el desarrollo rural
y el servicio financiero más utilizado como herramienta de política, el
crédito. Si bien el razonamiento hace referencia al desarrollo rural, resul-
ta igualmente válido al aplicarlo al desarrollo local: “(…) el crédito no
puede resolver los problemas del desarrollo rural (…) el crédito, inclu-
so el subsidiado, no puede crear un mercado inexistente para un produc-
to que nadie quiere; el crédito no puede construir un camino cuya
ausencia impide la comercialización de un cultivo; el crédito no gene-
ra la tecnología desconocida que permitiría reducir los costos de produc-
ción a un nivel competitivo; el crédito no convierte en empresario agrícola
a quien no tiene esa capacidad. En estos casos, centrar los esfuerzos en
el crédito no sólo no resuelve nada; más bien, distrae la atención de las
acciones necesarias para enfrentar estos otros obstáculos al desarrollo
rural. Al no superarse las limitaciones existentes, la capacidad de endeu-
damiento de los productores no mejora y las organizaciones financieras
se enfrentan a una demanda débil por sus servicios (…) El crédito impor-
ta, desde luego, (…) pero cuando existen oportunidades productivas que
dejarían de ser aprovechadas plenamente si para ello se contara única-
mente con los recursos propios del productor (…) el crédito, por sí mis-
mo, no puede crear oportunidades productivas. Por eso se equivocan
quienes suponen que el crédito puede ser un sustituto de otros motores
del desarrollo (la formación de capital humano, el desarrollo de los mer-
cados, la adopción de buenas políticas, la construcción de la infraestruc-
tura). El crédito sólo puede complementar estos otros ingredientes del
desarrollo rural” (González-Vega, 1998: 7-8).

Se concuerda aquí con el autor que el crédito, y los servicios financie-
ros en general, no pueden ser más que una más dentro de una serie de
herramientas de política que se propongan el fin del desarrollo. Ahora
bien, el problema con esta postura es que con este argumento no se pro-
pone avanzar para articular los servicios financieros con las estructuras
socioeconómicas regionales y, de esta forma, potenciar el desarrollo y el
aumento del bienestar de la población. Por el contrario, este oportuno
razonamiento es utilizado para justificar el enfoque minimalista de las
microfinanzas, la cual tiene una profunda confianza en el mercado como
espacio privilegiado para la asignación de los recursos y, por tanto, como
motor de desarrollo.

Por su parte el enfoque welfarista, al contrario del anterior, no siem-
pre busca en su población objetivo un “nicho de mercado” pero de todas
formas ubica al mercado como asignador privilegiado de los recursos,
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exceptuando las intervenciones que ellos realizan dentro del mercado de
crédito. El resto de los mercados suelen permanecer inalterados en las
intervenciones con características welfaristas. Además, si bien promue-
ve una intervención más activa que los minimalistas, se trata de una inter-
vención de tipo focalizada y propia de la emergencia, con políticas
enmarcadas en el “alivio de la pobreza”. Al contrario de la precisión de
la línea argumental desarrollada por González-Vega como representan-
te del enfoque minimalista, desde el enfoque welfarista muchas veces se
suele sobreestimar el alcance de las microfinanzas y, en particular, del
microcrédito. En este sentido, los planteos de Yunus (1998a) acerca de
“los círculos virtuosos” motorizados por el microcrédito, son más que
representativos.

A su vez, el enfoque de crédito con educación, dentro del marco wel-
farista, puede llevar a que el énfasis en la capacitación haga perder de
vista las restricciones externas y culpar a la “población objetivo”, funda-
mentalmente mujeres, por los escasos resultados materiales de sus acti-
vidades socioeconómicas. Una especialista en el tema, Linda Mayoux,
sostiene que para las emprendedoras pobres, sistemas de redes e inter-
cambio de información suelen ser intervenciones más oportunas que el
entrenamiento en habilidades empresariales. Esos programas pueden
actuar como un foco que motive el cambio en restricciones más profun-
das y, a su vez, asistir a las mujeres a desarrollar métodos que sean apro-
piados para sus necesidades (Mayoux, 1995:33). 

Esta autora realiza una evaluación de los programas microfinancie-
ros como una herramienta para el empowerment de la mujer y conclu-
ye lo siguiente: “(…) el empowerment de la mujer necesita ser parte de
una política integral. No puede ser asumido como un producto automá-
tico de los programas microfinancieros, tanto en el caso de programas
diseñados para la sustentabilidad financiera o dirigidos a los más pobres.
Se necesita más investigación e innovación sobre las condiciones de la
oferta microfinanciera (…) Salvo que el empowerment sea parte de un
proceso de planificación integral, es poco probable que vaya más allá de
una limitada contribución” (Mayoux, 2001:4). La misma argumentación
puede sostenerse para el desarrollo local.

A fin de comprender las razones que llevan a que gran parte de los pro-
motores de las microfinanzas esperen que el desarrollo desde lo local sea
un producto automático de su intervención a través de la oferta de ser-
vicios microfinancieros, se considera oportuno apelar a la noción de
“tipos ideales de modelos de desarrollo” que plantea Lévesque (2001). El
autor reconoce cuatro tipos ideales de modelos de desarrollo en base a
la consideración de, en primer lugar, quiénes son los protagonistas socia-
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les (poder, visión y estrategia), sus alianzas para formar un bloque social
y el paradigma empresarial que les da sentido; en segundo lugar, el modo
de regulación y las formas de gobernanza respecto al papel que juegan
el mercado, el Estado y la sociedad civil; en tercer lugar, el sistema de
producción, las formas de la organización del trabajo, las relaciones entre
las empresas, las políticas industriales y económicas; en cuarto lugar, el
sistema de servicios públicos, la redistribución y la organización de los
servicios; y, por último, las políticas de inserción en la economía mun-
dial. Los cuatro tipos ideales de modelo de desarrollo son: competitivo,
fordista, neoliberal y partenarial, siendo este último, el más oportuno
para considerar los procesos de desarrollo desde lo local, a partir de la
complementariedad entre el Estado, el Mercado y la sociedad civil, el
reconocimiento de la economía plural y de la hibridación de los recur-
sos que el autor retoma de Laville. Según Lévesque, “este modelo no pue-
de darse sin un marco institucional conveniente para la concertación y
sin instancias intermedias que permiten la expresión y la deliberación
entre las partes involucradas (stakeholders) no sólo entre las empresas
sino también entre regiones y sectores para lo cual, la vitalidad de la
sociedad civil y el dinamismo de los protagonistas sociales constituyen
condiciones sine qua non para que el modelo partenarial se configure”
(Lévesque, 2001:4). En el cuadro 9 se resumen las características de cada
tipo ideal de modelo de desarrollo.

Teniendo en cuenta las categorías presentadas por Levésque y lo des-
arrollado sobre las microfinanzas en las dos secciones anteriores, se obser-
va que el principal motivo que explica el escaso tratamiento de cuestiones
que hacen al desarrollo desde lo local por parte de las microfinanzas y a
que se espere que sea un resultado automático de la intervención a tra-
vés de la oferta de servicios financieros, obedece a que el modelo de desa-
rrollo que ellas sustentan de forma predominante es el neoliberal en lugar
del partenarial, más pertinente para abordar procesos de desarrollo des-
de lo local. Del cuadro presentado por el autor, esto se hace visible en cada
uno de los valores que asumen las características dentro del modelo neo-
liberal y que son las sostenidas, de manera predominante, por el movi-
miento microfinanciero como se ilustra a continuación. Las microfinanzas
consideran al interés general como una sumatoria de intereses particu-
lares, porque toman como punto de partida a los individuos y privilegian
la unidad micro a nivel de análisis, de intervención y de evaluación, lo cual
se revela a partir del énfasis en “la microempresa” y en “los pobres”, en
lugar de unidades de análisis e intervención más complejas, como podrí-
an ser las regiones … En lo que hace a los protagonistas, evidentemen-
te, son el sector financiero y la mayoría silenciosa, en su carácter de
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potencial usuaria de los servicios financieros (puede presumirse que, al
concentrarse en aspectos más propios de la emergencia que de la estra-
tegia, la “economía del saber” quedaría relegada). A los Estados suelen
exigirles un papel mínimo152 (excepto en algunas versiones welfaristas que
reclaman subsidios para la oferta microfinanciera) y, al mercado, el papel
predominante como asignador de recursos con relaciones mercantiliza-
das (el término más utilizado para referirse a los usuarios es el de “clien-
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152 Recuérdese, en especial, los apartados 2.1.2 y 2.1.3.

Cuadro 9: Cuatro tipos ideales de modelos de desarrollo

Característica Competitivo Fordista Neoliberal Partenarial
Interés general Suma de los intereses Un interés superador, Suma de los intereses Diversidad de intereses 

particulares más allá de los particulares colectivos - jerarquías
intereses particulares 
(Estado)

Protagonistas Burguesía y Industriales, Financieros, economía Empresariado, 
propietarios sindicatos, tecnócratas del saber, mayoría sindicatos, grupos 

silenciosa sociales
Estado Mínimo Intervencionista: Fallas de Estado, Estado socio, 

regulador, Estado mínimo / regulador y 
redistribuidor, desregulación redistribuidor
productor, actor social

Mercado Autorregulación, Fallas de mercado / Autorregulación, Superioridad del 
mercantilización mercado circunscrito mercantilización mercado para la 

coordinación y 
reconocimiento de las
fallas de mercado

Sociedad civil Caridad, benevolencia Fallas de la sociedad Capital social. Economía social 
y filantropía civil. Lo social como Economía social mercantil y 

un costo no mercantil, sólo no-mercantil
para los excluidos

Instituciones Asegurar la Asegurar la Asegurar la Asegurar la 
competencia regulación competencia concertación

Organizaciones Pequeñas Grandes Organización flexible, Organizaciones en red, 
organizaciones, organizaciones, orientada por el participación 
descentralización burocracia, cliente negociada, 

centralización, descentralización, 
jerarquía pública ciudadanía

Finalidad Crecimiento Crecimiento Crecimiento Crecimiento 
económico económico, empleo, económico económico, 

poder adquisitivo democratización
Fuente: Lévesque (2001).



te”) y mercados supuestamente autorregulados aunque de reconocer
“fallas de mercado”, lo hacen sólo en lo que al mercado de crédito res-
pecta. Sobre el punto de la sociedad civil, sobresale la concepción de una
economía social sólo para excluidos y el no reconocimiento de la plura-
lidad de formas posibles para encarar los procesos de producción y repro-
ducción, considerando sólo al emprendedor individual y dejando de lado
a todos aquellos sujetos que ante las mismas condiciones de vulnerabi-
lidad que enfrenta la población objetivo de las microfinanzas (e idénti-
cas condiciones de marginación del sistema financiero formal) deciden
trabajar, por ejemplo, asociadamente.153 Y, finalmente, la democratiza-
ción es una ausente dentro de las finalidades generalmente esgrimidas.
En todo caso, desde un análisis netamente fragmentado, se trata de la
democratización del sistema financiero facilitando el acceso a quienes
antes no lo tenían aunque, claro está, sin problematizar las desiguales con-
diciones de acceso frente a otros actores económicos.

Por otro lado, utilizando la categoría de “desarrollo económico comu-
nitario” Mathie y Cunningham (2002) distinguen tres grados de endoge-
neidad del proceso de desarrollo e identifican los principales instrumentos
financieros que hacen a la constitución y promoción de cada uno de ellos.
Los autores localizan las instituciones de microfinanzas en un lugar inter-
medio en cuanto al grado de endogeneidad del proceso de desarrollo y
a las reformas financieras y privatizaciones en el extremo del desarrollo
exógeno. Según se desarrolló en la sección anterior, este tipo de reformas
forman parte de la génesis del movimiento microfinanciero y gran par-
te de él las concibe como condiciones iniciales, lo cual estaría indican-
do que el tipo de desarrollo que ellas conciben es con un bajo nivel de
endogeneidad o, directamente, de tipo exógeno (Cuadro 10).

Como se observa, este trabajo abona el terreno en la misma línea que
el de Levésque y, a su vez, nos permite avanzar sobre los distintos tipos
de modalidades microfinancieras las cuales no tienen el mismo poten-
cial para el desarrollo desde lo local, siendo las asociaciones basadas en
sus miembros, aquellas de mayor alcance.

En definitiva, el factor explicativo más importante a la falta de tratamien-
to de las cuestiones relativas al desarrollo desde lo local por parte de los
dos enfoques predominantes dentro del movimiento microfinanciero,
ambos alineados con la cosmovisión neoliberal, es que salvo en pocos
casos, el desarrollo local no constituye su objetivo principal que, como se
remarcaba recién, es aumentar el acceso a los servicios financieros. Los
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promotores y practicantes de las microfinanzas no ven necesario encarar
acciones que tengan por objetivo procesos como los del desarrollo local
debido a que confían en que el mercado realiza (o realizará) ese tipo de tare-
as. A pesar de que ellas mismas sean fruto de lo que denominan “fallas de
mercado”, las cuales pudieron ser resueltas por el accionar de organiza-
ciones no lucrativas, en colaboración con diversos Estados Nacionales y
organismos internacionales, siguen apostando a procesos de desarrollo más
bien de tipo exógeno y, cuando intervienen de forma más activa, lo hacen
para el “alivio de la pobreza”, tomándola como un hecho natural, traba-
jando a nivel de las consecuencias y no de sus causas.

Cuadro 10: Grados de endogeneidad del proceso de desarrollo y microfinanzas

Características Proceso de desarrollo
Exógeno     Endógeno

Desarrollo económico Como medio para el Como medio para el Como medio para lograr el 
comunitario crecimiento económico fortalecimiento de la empowerment de los 

capacidad de los pobres sujetos individuales y 
para transformarse en colectivos y el control local 
autosuficientes de los recursos

Comunidad Definida en términos de Definición demográfica, Autodefinida por aquellos 
fronteras administrativas con foco en los que comparten un lazo 

económicamente en común
marginales

Principal Reformas del sistema Capacidades económicas Capacidades económicas 
eje de intervención económico de los individuos de los grupos
Principales estrategias * Privatización de * Extensión de * Gestión comunitaria 
e instituciones los recursos los servicios de los recursos

* Reforma financiera * Instituciones de * Bancos comunales, 
* Atracción de industrias microfinanzas cooperativas de ahorro

* Desarrollo de y crédito, otras 
emprendedores asociaciones

* Cooperativas, 
empresas comunitarias

Fuente: Mathie y Cunningham (2002).

3.3 Enfoques incipientes

3.3.1 Las “finanzas solidarias”

Los enfoques que abordan las finanzas en general, y las microfinan-
zas en particular, teniendo en cuenta categorías como lo local, el terri-
torio, las estrategias público-privadas, la protección del medioambiente,
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entre otras, constituyen desarrollos teóricos aún incipientes, a menudo
de carácter descriptivo, que intentan captar la diversidad de institucio-
nes, modalidades y racionalidades de las nuevas prácticas financieras
donde las microfinanzas son una modalidad entre varias. Esta caracte-
rística, junto con el hecho de que toman a las diversas modalidades finan-
cieras como herramientas (y se alejan de la visión de éstas como un
mecanismo para aumentar la profundización financiera, es decir, como
un fin en sí mismo), constituyen su principal común denominador.154

Salvo algunas excepciones, la opción de las microfinanzas concebidas
como una herramienta de procesos de desarrollo desde lo local, que logre
combinar la gestión de la emergencia con estrategia, no se encuentra
difundida dentro de los países del Sur, posiblemente debido a las mayo-
res urgencias y la gran escala de población en condiciones vulnerables.
De hecho, la corriente europea de las finanzas éticas suele identificar dos
tipos de modalidades: por un lado, las microfinanzas que se manifiestan
en países del Sur, las cuales se concentran en poblaciones en condicio-
nes de vulnerabilidad y suelen estar representadas por el Banco Grame-
en;155 por otro, las inversiones en la economía social representadas por
la red INAISE (International Association of Investors in a Social Eco-
nomy)156 que responde a las exigencias de los países más ricos e incen-
tiva y sostiene el desarrollo de organizaciones financieras que invierten
en empresas que demuestran prestar atención a la sostenibilidad econó-
mica, el medioambiente y la solidaridad social (Messina, Cimini; 2005).

Puede afirmarse que las características con las que se desarrollan las
microfinanzas en países del Norte y del Sur son muy diferenciadas, fun-
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154 En esta línea también se encuentra el enfoque del empowerment de la mujer (prin-
cipalmente a través de la versión estructuralista) y de académicos críticos como Linda
Mayoux. Sin embargo, debido al énfasis puesto en la mujer, no es desarrollado en este
apartado ya que procesos de desarrollo desde lo local deben contemplar a todos los suje-
tos que componen la unidad de “lo local”. Sin embargo, muchos aportes realizados en
este ámbito son igualmente válidos tanto para el empowerment como para el desarrollo
local. Por ejemplo, lo recién mencionado al respecto de que así como no puede esperar-
se que el empowerment de la mujer sea un producto automático que se obtenga de ofre-
cer microfinanzas, tampoco lo es el otro desarrollo desde lo local, el cual requiere de líneas
de acción específicas para que, junto con otras herramientas, promuevan procesos de movi-
lidad ascendente.

155 Cabe llamar la atención al respecto de que las distintas corrientes que toman a las
microfinanzas como una herramienta para lograr otros fines, suelan apelar a ejemplos del
enfoque welfarista, fundamentalmente a través del Banco Grameen y prácticamente no
mencionan al otro enfoque predominante (en particular, se omiten los casos del Banco-
Sol o el Banco Rakyat identificados con “las mejores prácticas” dentro del movimiento
microfinanciero).

156 Para más detalles, véase: www.inaise.org



damentalmente a partir de que en los primeros abarcan a sectores hete-
rogéneos de la población con importantes esfuerzos por promover pro-
cesos de desarrollo equitativo estratégicamente planificados mientras que,
en los segundos, se concentran en la administración de la emergencia
y son netamente focalizados y concentrados en la faceta financiera más
que en un acompañamiento integral que busque potenciar ventajas com-
petitivas existentes o crear nuevas.

Así, al considerar las finanzas desde el punto de vista del desarrollo des-
de lo local, las microfinanzas devienen una herramienta dentro de un con-
junto más amplio de instrumentos, instituciones y modalidades, con las
cuales necesita articularse estratégicamente. Los principales aspectos que
suponen dicha articulación son, fundamentalmente: la atención a deman-
dantes de mayor tamaño y el financiamiento de proyectos de mediano y
largo plazo que todo proceso estratégico requiere (Lebossé, 1998); la con-
sideración de la responsabilidad social y medioambiental de los proyec-
tos a ser financiados y la participación de todos los involucrados en la toma
de decisiones incluso a nivel de la designación de los créditos a ser otor-
gados, propios de las finanzas éticas (Messina, Cimini; 2005; Ballesteros,
2005); la contemplación de aspectos de orden mesoeconómico y no sólo
microeconómico, para lo cual resultan vitales los fondos comunitarios cre-
ados para las organizaciones no lucrativas y las empresas comunitarias
que deben enfrentar cotidianamente la inadecuación tanto del Estado
como del sistema financiero formal a la hora de financiar sus proyectos
individuales o colectivos que hacen al bien común de sus comunidades
(New Economics Foundation, 2001); la articulación con los sistemas de
monedas sociales y trueque que llevan al reconocimiento de la estructu-
ra socioeconómica local evaluando sus límites y potencialidades (Bruns-
veld, 2001); el reconocimiento de las experiencias de ahorro y préstamo
sin interés157 como la banca islámica y el banco sueco denominado JAK158

(Brunsveld, 2001; Ballesteros, 2005) y los beneficios que ellas han repor-
tado a toda la comunidad los cuales, para el movimiento microfinancie-
ro en general, son prácticamente ignorados. Por último, la mayoría de los
autores que analizan las microfinanzas para promover mejores formas de
vida para los ciudadanos suelen tener menos confianza en los mecanismos
del mercado de la que sustenta al movimiento microfinanciero.

En este sentido, resulta de vital importancia tener en cuenta el tra-
bajo de Lebossé (1998) que aborda las experiencias de microfinanzas
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y desarrollo local en países de la OCDE. El autor explica que se trata
de “experimentos” basados en la imaginación y en las habilidades colec-
tivas innovadoras de quienes están más cerca de los problemas y pre-
sentan una mayor aptitud para hallarles una solución adecuada para
sus comunidades. El autor sostiene “(…) ahora sabemos que el éxito
de estas iniciativas depende principalmente de una especie de alqui-
mia159 que logre combinar dos ingredientes: en primer lugar, la movi-
lización de los recursos locales para que democrática y colectivamente
produzcan y logren un plan de desarrollo que responda a las necesi-
dades de la comunidad. Este plan debe incorporar la problemática de
la economía, el trabajo, la acción social y la calidad de vida. En segun-
do lugar, la habilidad de los actores locales para encontrar los recur-
sos técnicos y financieros necesarios que permitan completar
proyectos en línea con el plan de desarrollo local. Esto se logra movi-
lizando múltiples programas del sector público, la experiencia dispo-
nible en la comunidad local y/o a través de redes que incorporen
iniciativas similares que provean herramientas necesarias para tales
funciones como: a) la generación de condiciones propicias para el sur-
gimiento de ideas, a través de la coordinación de actores provenientes
de todas las disciplinas que inciten la acción a los emprendedores indi-
viduales y colectivos de la comunidad; b) la disponibilidad de los recur-
sos técnicos adecuados a fin de considerar mejor las propuestas,
formular planes pertinentes y transformarlos en proyectos viables; c)
el acceso a fondeo apropiado que al inicio deberá contar con una acti-
va participación del Estado (con subsidios y programas de asistencia)
y al que deberán sumársele todos los recursos financieros disponibles
en el mercado” (Lebossé, 1998: 14-15).

A su vez, diversos autores franceses sostienen que “microcrédito, aho-
rro solidario, microfinanzas, finanzas de proximidad, son todos térmi-
nos que remiten al campo más general de las finanzas solidarias que
engloban las operaciones de ahorro, de crédito, pero también de capi-
tal riesgo, de acompañamiento y de control“ (Vallat, Guérin; 1999). En
este marco, la versión latinoamericana de las finanzas solidarias pone
al territorio en un lugar central. “El territorio constituye el espacio eco-
nómico diferenciado en tanto que presenta diferentes tipos de entornos
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159 Se concuerda aquí con que el término “alquimia” expresa de forma adecuada el carác-
ter incipiente del conocimiento al respecto de la temática de las microfinanzas y el desa-
rrollo local, comentario tomado de: Abramovay, R. (2003). “Finanças de proximidade e
desenvolvimento territorial no semi-árido brasileiro” [en línea] Departamento de Econo-
mia, Universidad de San Pablo. Disponible en: www.econ.fea.usp.br; también en: Blanco,
M. (org.) (2003). Mercados agrários e pobreza rural. IPEA.



productivos, especificidades de las cadenas productivas, formas diferen-
ciadas de integración horizontal y vertical, distintas correlaciones de fuer-
zas locales. En este sentido, la economía y las finanzas deben ser
consideradas como procesos socioespaciales. (…) la organización de base
popular conforma redes locales que, por relaciones de vecindad, por la
historia común del lugar y por la cercanía, construyen identidades terri-
toriales y crean relaciones de pertenencia. La consolidación y sustenta-
bilidad de estos grupos productivos locales necesitan no sólo crear
vínculos con las redes solidarias más amplias sino también constituir un
entorno productivo capaz de contribuir a la sustentabilidad de estos gru-
pos” (Dias Coelho, 2004: 274).

El autor considera que el abordaje de tipo mesocioeconómico es uno
de los principales factores que distancia a las finanzas solidarias de las
microfinanzas que obligan a la miniaturización de la economía popular.
“(…) el concepto de finanzas solidarias amplía la noción de microfinan-
zas, sacándola del pequeño gueto donde se encuentra ubicada la econo-
mía popular cuando trabajamos con pequeños créditos dirigidos al
capital circulante” y más adelante agrega: “la construcción de los pro-
ductos financieros alternativos pasa así a una dimensión de integración
comunitaria y territorial que la diferencia de la perspectiva del sector eco-
nómico de microfinanzas” (Dias Coelho, 2004: 262-274). Este enfoque
es operacionalizado en diversas investigaciones realizadas por el Núcleo
de Economía Local del Área de Desarrollo Económico y Social del Ins-
tituto Brasilero de Administración Municipal (IBAM). En particular, los
trabajos de Fontes, Dias Coelho (2003, 2001) que aborda las entidades
que ofrecen los servicios microfinancieros desde un análisis tanto meso
como microsocioeconómico.

Dentro del mismo enfoque, aunque desde el punto de vista de la polí-
tica del gobierno federal brasileño, Singer (2005) considera que una polí-
tica nacional de crédito popular debería proponerse redistribuir
ingresos, combatir la pobreza y ampliar el mercado interno de masas
para dar sustento al desarrollo de la economía brasileña y dichos obje-
tivos no se logran sólo aumentando el volumen de crédito disponible. Pro-
pone la combinación de la financiación de iniciativas populares
(individuales y colectivas) con orientación y asistencia, en un contexto
de desarrollo comunitario.

El autor explica que es necesario que el mercado como un todo sea
irrigado por nuevos créditos, suscitando un aumento de demanda tan
amplio que probablemente todos se beneficien con alguna parte de él
y esto lleve a la necesidad de que el crédito esté inserto en la promoción
de la economía local o regional. Considera además que si una agencia
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del poder público tomara para sí esta tarea, comenzará buscando cono-
cer esta economía popular y sus conexiones con otras localidades o
regiones, para determinar el territorio relevante para su intervención
y cómo se relacionan con sus actividades productivas. Con este cono-
cimiento, la agencia comenzará a movilizar las comunidades para que
formulen planes para su desarrollo. Nuevas instituciones surgirán para
coordinar la ejecución de estos planes. Dentro de este cambio institu-
cional, la organización de operadoras de crédito popular será esencial
aunque, aclara, es claro que la mera implantación de agencias de micro-
crédito o de corresponsales bancarios no necesita depender de este pro-
ceso, pues él siempre puede atender demandas individuales. Eso
beneficia a los actores del mercado local, pero probablemente no bas-
te para provocar un aumento general y sostenido de la actividad eco-
nómica, a punto de insertar todos los que se encuentran al margen de
ella y mejorar sistemáticamente el patrón de vida de los habitantes del
lugar. Finalmente, sostiene que en materia financiera, la opción de un
desarrollo comunitario o solidario “(…) requiere una nueva arquitec-
tura institucional, que hoy existe sólo en sus primeros inicios: una red
comunitaria de finanzas solidarias, con fuerte presencia en las comu-
nidades más pobres, capacitada para captar el ahorro de los socios y
ofrecerles crédito para planes de desarrollo, formulados y aprobados por
las comunidades que deben ejecutarlos; y bancos públicos de los gobier-
nos federal, provinciales y municipales, especializados en crédito popu-
lar, para suplir fondos de financiación de inversiones de mayor monto”
(Singer, 2005: 437).

3.3.2 Sustentabilidad y alcance para el desarrollo local: 
posicionamiento y perspectiva

El movimiento microfinanciero resume sus debates en la cuestión de
la sustentabilidad económico financiera. Por un lado, la posición insti-
tucionalista/minimalista se concentra en la “autosustentabilidad finan-
ciera” de la oferta, la cual se debate con la posición welfarista que, para
lograr profundizar los servicios financieros entre los más pobres y aliviar
la pobreza, utiliza subsidios externos y busca mostrar que eso no afec-
ta su permanencia.

Ahora bien, desde el punto de vista de las microfinanzas concebidas
como herramienta para el desarrollo local, es preciso incorporar elemen-
tos teóricos que tengan en cuenta una perspectiva que supere las fron-
teras del análisis microeconómico. En este sentido, se considera oportuno
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la propuesta que realiza Malo (2004) para analizar la gestión estratégi-
ca de organizaciones involucradas en procesos más amplios como el
desarrollo territorial y que aporta elementos para comprender la susten-
tabilidad entendida en un sentido más amplio. La autora analiza los cin-
co enfoques estratégicos básicos desarrollados por Mintzberg y los aplica
a un tipo particular de organización: las asociaciones. De ellos, seleccio-
na los de posicionamiento y perspectiva.

Malo explica que si en el proceso estratégico domina el enfoque de la
perspectiva (proyecto de sociedad), las decisiones se orientan por los valo-
res de las asociaciones, los cuales están en contradicción con los del mer-
cado y, por tanto, la viabilidad de la organización puede correr serios
riesgos de permanencia. Por el contrario, si domina el posicionamien-
to (proyecto de empresa), se está más en línea con las reglas del sector
y es la identidad de la organización la que puede estar en peligro.

Desde esta óptica, en el sistema capitalista el éxito de las asociaciones
implica un compromiso entre la perspectiva de cambio social y el posi-
cionamiento. La autora ilustra que es el encuentro de la lógica sectorial
y la territorial lo que impone un compromiso a cada una y que, a su vez,
el encuentro del grupo de personas y el dinero impone un compromiso
a unos y otros, siendo la combinación en sí misma una innovación social.
En este marco, podría sostenerse que la “autosustentabilidad financiera”
es una forma particular del marco teórico que propone Malo ya que esta-
ría reflejando un tipo particular de proyecto de sociedad, aquel de la socie-
dad capitalista que para su reproducción necesita, entre otras cosas,
generar una mayor profundización financiera.

Con otros conceptos, existen autores que sostienen un punto de vis-
ta similar al de Malo. Entre ellos, se destaca en primer lugar el análisis
sobre la sustentabilidad de las microfinanzas solidarias que Abramovay
y Junqueira (2005) realizaron sobre el sistema de cooperativas de cré-
dito rural CRESOL, el cual opera en tres estados del sur de Brasil. Los
autores concluyen que las redes conformadas a partir de los agriculto-
res familiares con las organizaciones sociales locales y los procesos par-
ticipativos en los que se basa CRESOL, son ingredientes fundamentales
para la sustentabilidad de un sistema de microfinanzas de proximidad.

Finalmente, es oportuno volver a mencionar el trabajo sobre desa-
rrollo local y microfinanzas de Lebossé (1998) que al respecto de la sus-
tentabilidad de las organizaciones como las aquí analizadas, sostiene
que la misma depende de cuánto estén enraizadas en la comunidad local
y, en el caso de recibir dinero del gobierno, del reconocimiento que la
sociedad tenga sobre ellas y la calidad del servicio que provean (Lebos-
sé, 1998).
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4. Microcrédito en el Conurbano Bonaerense

En esta última sección se realiza un análisis de dos experiencias de
microcrédito160 desde el punto de vista de su alcance en cuanto a los pro-
cesos de desarrollo desde lo local. Se presenta el contexto de surgimien-
to de los casos según las características de las microfinanzas argentinas,
junto con una referencia a la estructura socioeconómica de los partidos
en los que se localizan. El análisis de los casos se realiza, esencialmen-
te, diferenciando cuatro aspectos: el perfil institucional, la gestión estra-
tégica, la gestión operativa y, finalmente, la evaluación del alcance de estas
experiencias en el marco de procesos y/o proyectos de desarrollo desde
lo local. Los principales aspectos que se toman en cuenta y la forma de
presentación de los casos, se basa en Fontes, Dias Coelho (2003, 2001)
y las consideraciones sobre la sustentabilidad a partir de la relación entre
perspectiva y el posicionamiento que adoptan los casos recuperan los
conceptos utilizados por (Malo, 2004).

4.1 Presentación y breve historia de los casos

Asociación Civil Horizonte (ACH)

Se trata de una asociación civil que se especializa en “la problemática labo-
ral propia del sector informal urbano”. Está conformada por un equipo de
especialistas en esa temática y trabaja en permanente colaboración con Cári-
tas Diocesana de Quilmes (“Cáritas Quilmes”) que comparte con ACH gran
parte de sus miembros y que le cede su cartera de microcrédito en el año
2001. Es una organización que se ha convertido en referente del microcré-
dito en Argentina en virtud de la experiencia adquirida en Cáritas Quilmes,
así como el trabajo de transferencia metodológica que realiza.161
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160 El pasaje del análisis de la categoría “microfinanzas” a “microcrédito”, se debe a que
ese es el único servicio microfinanciero desarrollado en el marco sociohistórico analizado.

161 Miembros de la ACH han sido autores de dos libros sobre el tema. El primero: Car-
bonetto, S.; Gioia, S.; Solís, M. (2001). Experiencias de microcrédito al sector del Autoem-
pleo Precario Urbano en el Obispado de Quilmes. Buenos Aires, Cáritas Diocesana Quilmes.
Cáritas Comisión Nacional Foro de Trabajo. Hasta donde tenemos conocimiento, es el pri-
mer libro sobre la temática microfinanciera en Argentina. El segundo, de reciente publi-
cación: Solís, M.; Carbonetto, S. (2005). Sector informal: la autogestión de los microcréditos.
El modelo de gestión aplicado por Cáritas. Buenos Aires, Cáritas Comisión Nacional Foro
de Trabajo; Asociación HORIZONTE, con la colaboración del Centro de Estudios Socioe-
conómicos y Sindicales (CESS). A raíz del trabajo de campo realizado, se pudo observar
que diversas organizaciones de la sociedad civil y hacedores de política pública, utilizan
sus libros como material de consulta para las intervenciones basadas en microcrédito.



En el año 2001 ACH amplía su cobertura y desarrollo debido a que Cári-
tas Quilmes le transfiere su cartera de microcrédito y la responsabilidad
de continuar con la ejecución del Programa EMCODEL. En ambos pro-
gramas, la mayoría de los miembros de ACH se encontraban involucra-
dos e, inclusive, habían sido sus promotores principales. Esa transferencia
se basó en la sugerencia de Misereor, un organismo de cooperación inter-
nacional que asiste a Cáritas Quilmes, quien sostenía que el fondo de cré-
dito conseguiría mejores resultados en manos de una organización no
vinculada con la Iglesia, al ampliarse sus posibilidades de obtención de fon-
dos públicos y eludir la imagen de beneficencia (Solís, Carbonetto; 2005).

La experiencia en microcrédito de Cáritas Quilmes nace a mediados de
la década de 1990, en un contexto de desempleo que comenzaba a eviden-
ciar rasgos estructurales. El cambio de la estrategia de promoción de empleo
a través de la creación de nuevas empresas, la condujo a adoptar un enfo-
que basado en el apoyo de actividades que la población venía desarrollan-
do por su propia cuenta. Uno de los obstáculos más importantes para el
funcionamiento de dichas actividades era el acceso al crédito (Carbonet-
to, Gioia, Solís; 2001). Inspirados por la experiencia de ACCION en el Conur-
bano, idearon el Programa de Microcrédito Tradicional, según la categoría
que utilizan los miembros de ACH para referirse a la metodología de gru-
pos solidarios. Luego, en base a los bancos comunales desarrollados por
ONG y organismos de la iglesia católica y protestante en Costa Rica y en
Perú, principalmente a través de FINCA, Alternativa, Copeme, Adraofasa,
Cáritas Nacional del Perú y Cáritas Diocesana de Chimbote y “(…) tenien-
do en cuenta las particulares de la población beneficiaria, autoempleados
precarios del sector informal de la economía de la zona sur del conurba-
no bonaerense” (Carbonetto, Gioia, Solís; 2001:83), diseñaron el Programa
Empresas Comunitarias de Desarrollo Local (EMCODEL), implementado
a partir de 1998 y en virtud del cual, luego de tres años de experimentación,
idearon el Programa de Microcrédito Autogestionario, a través de la con-
formación de grupos de microempresarios (Solís, Carbonetto; 2005). 

En este trabajo se analiza la experiencia de ACH a través de tres elemen-
tos. En primer lugar, el Programa de Microcrédito Tradicional que aplica
la tecnología de grupos solidarios, de la que se cuenta con datos aportados
por ACH y de testimonios de diversos informantes clave. En segundo lugar,
de la experiencia sobreviviente de los cuatro casos que conformaron la prue-
ba piloto EMCODEL, que se denominan “Amigos para Ayudar” (APADAR),
constituida a inicios del 2005 como una asociación civil que se dedica a otor-
gar microcrédito con la metodología individual. Por último, a través de un
caso que ACH promueve dentro de su Programa de Microcrédito Autoges-
tionario, fruto de la experiencia de la prueba EMCODEL y que consiste en
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una adecuación de la tecnología de banca comunal. Se trata de un grupo
asociativo de mujeres que conformaron el “Banquito Social Comunitario
Las Jefas”, en virtud de que sus miembros se conocieron realizando la con-
traprestación que exige el Programa Nacional Jefas y Jefes de Hogar Des-
ocupados. La experiencia de Las Jefas otorga microcréditos a vecinos de
su barrio a través de la tecnología individual.162

La experiencia de la ACH, se desarrolla en diversos barrios de sectores
populares de los Partidos de Florencio Varela, Quilmes y Berazategui.
Como se manifestó anteriormente, esta inserción proviene del área de
influencia de Cáritas Quilmes. De todas formas, el recorte de “lo local” para
ACH no tiene contigüidad geográfica y lo mismo se replica en el grupo auto-
gestionario de mayor alcance, APADAR que si bien suele hacer referencias
a lo barrial, el lazo fundamental tanto entre los miembros de la asociación
como con sus prestatarios, es una feria de comercialización de la zona, en
la que trabajan y concurren desde todas partes del Conurbano.

Banco Social Moreno (BSM)

Se trata de un programa que se ejecuta dentro del Instituto de Desarro-
llo Económico Bonaerense (IDEB) Moreno. Es diseñado y llevado a cabo
por miembros del IDEB y del Instituto Municipal de Desarrollo Económi-
co Local (IMDEL) de Moreno. Forma parte de un conjunto de políticas que
comenzaron a ejecutarse desde los municipios de Argentina, luego de la
reforma política iniciada a principios de la década de 1990 que implicó,
entre otras cosas, el achicamiento y la descentralización del Estado nacio-
nal hacia el nivel provincial y municipal. Desde entonces, los municipios
debieron comenzar a hacer frente a “la cuestión social” a nivel distrital.

El BSM es un referente del microcrédito en Argentina, en especial para
otros municipios de la provincia de Buenos Aires, ya que fue la prime-
ra experiencia estatal operadora de microcrédito que aplicó los meca-
nismos propios de las microfinanzas para lograr altas de repago y que,
siendo una experiencia eminentemente pública, pudo exhibir tasas de
recupero histórico cercanas al 95%.

Surge por la iniciativa de autoridades y empleados municipales que
detectaron el racionamiento de crédito sufrido por los emprendedores
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162 El Programa también asiste una experiencia de características similares a ésta, la
cual se denomina “Marítimo”, en virtud del barrio en el que se desarrolla. Por razones de
accesibilidad, la misma no ha podido ser analizada en este trabajo pero, en virtud de su
similitud con Las Jefas, se considera que los tres elementos presentados, ofrecen un pano-
rama completo del caso de estudio. Cabe aclararse que APADAR y Las Jefas no constitu-
yen casos en sí mismos sino que aportan información sobre el caso de ACH.



de menores recursos, para los que no existían políticas públicas orien-
tadas al financiamiento. En 1999 se plantea el proyecto de creación de
un “banco de microcréditos”, con el objeto de atender las capacidades
productivas y laborales de los hogares del distrito y se identifica al IDEB
Moreno como institución donde desarrollarlo por ser una estructura mix-
ta que inspiraba más confianza que un ente público. Como comenta una
de las autoridades del caso “... la idea de formar un banco que se ocupe
de los más pobres, se volvió un desafío, no solamente porque no había ante-
cedentes de este tipo en Moreno sino porque surgió de un gobierno muni-
cipal. La intervención del Estado en esta experiencia, se constituyó en un
desafío importante, ya que por no registrarse antecedentes, se refuerza el
prejuicio de que al Estado nadie iba a devolverle y que, por otra parte, no
existe capacidad de gestión. Si bien esto nos creaba muchas dudas, tam-
bién nos desafiaba a demostrar que podíamos hacerlo, con la convicción
de que el Municipio debía involucrarse promoviendo a los más pobres como
un sujeto clave para la economía local”.

Varios de los informantes entrevistados comentaron que tenían una
gran expectativa respecto a la visita de Yunus al país en 1999. Si bien las
autoridades municipales, obtuvieron una entrevista privada con el eco-
nomista, éste los desanimó en virtud de que, según él, el microcrédito
no podía ser ofrecido por un municipio.

A pesar de los adversos pronósticos, a mediados del año 2001 se puso
en marcha el BSM, en un contexto con el mayor nivel de desempleo,
pobreza y desigualdad registrado en la historia del país y que, unos meses
después, estallaría con la salida del régimen de Convertibilidad, la corri-
da financiera y el cambio presidencial, entre otros. El BSM superó la cri-
sis sin alterar las características esenciales de su operatoria y continuó
con la oferta de microcrédito en plena crisis financiera a nivel nacional.

La experiencia se desarrolla en el Partido de Moreno, en virtud de que
los actores que lo promueven son las autoridades públicas locales y, por
tanto, si bien a la hora de operacionalizar la estrategia de intervención
utilizan subdivisiones zonales y barriales, el criterio predominante es el
político-administrativo.

4.2 Contexto de surgimiento

Como se mencionó, ambas experiencias se desarrollan en el Conur-
bano Bonaerense. A continuación se hace referencia al contexto socioe-
conómico, para caracterizar luego la situación de las microfinanzas a
nivel local.
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4.2.1 El contexto socioeconómico

A nivel macro, es preciso tener en cuenta que los países Latinoame-
ricanos han perdido progresivamente la autonomía en las decisiones de
política económica, en la medida que subordinaron sus perspectivas de
desarrollo a obligaciones como los pagos de la deuda externa. Mientras
que en la década de 1980 (conocida como “la década perdida”) la mayo-
ría de las propuestas de desarrollo se vieron supeditadas a los magros
márgenes que quedaban de los presupuestos luego de haber cumplido
con los compromisos financieros de la deuda pública, en la década de
1990 se consolida el modelo de ajuste estructural que venía imponién-
dose desde mediados de 1970. De la aplicación de este modelo emergen
nuevas sociedades con grandes brechas entre sus miembros que se acen-
túan cada vez más, profundizándose un proceso que conlleva a más
pobres cada vez más pobres y menos ricos cada vez más ricos, con una
ideología neoliberal dominante haciendo que el mercado juegue un
papel protagónico y que el Estado se vea reducido a un papel subsidia-
rio. Un dato ilustrativo es la inequitativa distribución del ingreso en la
región: en promedio, la participación de los cuatro primeros deciles de
hogares (correspondientes al 40% más pobre), capta el 13,6% del ingre-
so total, los tres deciles que le siguen el 23%, los deciles octavo y nove-
no obtienen el 27,3% y el decil más rico recibe en promedio el 36,1%
del ingreso de los hogares en los países de América Latina. Por otra par-
te, las cifras de población en condiciones de pobreza y de indigencia
aumentaron ligeramente en toda la región. En el año 1980, el 40,5% de
la población latinoamericana vivía en condiciones de pobreza (136 millo-
nes de personas) y el 18,6% en condiciones de pobreza extrema o indi-
gencia (62 millones de personas), mientras que para el año 2002 la
población en condiciones de pobreza ascendía al 44,0% (221 millones
de personas) y al 19,4% (97 millones) en condiciones de indigencia
(CEPAL, 2004).

En Argentina, ese proceso se expresó en la liberalización y desre-
gulación de diversos ámbitos estratégicos para el desarrollo del país
y en fenómenos de flexibilización laboral, desindustrialización, priva-
tización, extranjerización y concentración de los recursos163 que, más
allá de los ciclos, condujo a un estancamiento estructural el cual pue-
de observarse, por ejemplo, a través de la evolución del PBI real per
cápita. Si se toma como año base al año 1974, para el año 2005 éste

343

ALCANCE DE LAS MICROFINANZAS PARA EL DESARROLLO LOCAL

163 Para más detalles ver, por ejemplo: Basualdo, E. (2003). “Reformas estructurales y Plan
de convertibilidad durante los años 90” Revista Realidad Económica N° 200, Buenos Aires.



se mantiene prácticamente inalterado.164 A su vez, se da un grave dete-
rioro en las condiciones de vida de la población, con una distribución
del ingreso cada vez más inequitativa y tasas de desempleo records en
la historia. La desocupación pasó de ser 5% en el año 1974 a más que
duplicarse en 1994 con un nivel de 10,7% (primer registro desde 1974
que alcanzó los dos dígitos) y nuevamente a duplicarse legando al
record de la serie en el año 2002 con un nivel de 21,5%, año a partir
del cual comenzó a reducirse levemente. En este marco, las diferen-
cias a nivel del desarrollo relativo regional se profundizaron, siendo
aquellas menos dinámicas, las más castigadas por el nuevo modelo
(Rofman, 1999).165

Lo sucedido a nivel nacional se reprodujo en el Conurbano Bonaeren-
se,166 donde la tasa de pobreza en hogares aumentó más de un 80% entre
1988 y 2002, alcanzando a prácticamente la mitad de la población, mien-
tras que la tasa de indigencia se triplicó entre los mismos años: de 7,2%
pasó al 22,3% de los hogares del Conurbano. La distribución del ingre-
so se hizo más regresiva año a año, disminuyendo sistemáticamente la
participación de los primeros siete deciles: en 1974 alcanzaban una par-
ticipación del 52,1%, mientras que para 1980 ésta era del 46,1%, en 1990
del 42,6% y en el 2002 apenas el 38,6%. Por otro lado, si se toma en cuen-
ta la información demográfica, en GBA se observa un hinchamiento de
la población del Conurbano junto con el estancamiento de la población
de la Ciudad de Buenos Aires. A su vez, entre los partidos donde se des-
arrollan los estudios de caso, se observa que la población aumenta en
mayor medida en los partidos con peores indicadores socioeconómicos.
De esta forma, Florencio Varela y Moreno aumentan su población en
aproximadamente un tercio en sólo diez años, seguidos por Berazategui
y, por último, Quilmes que prácticamente no modifica su nivel de pobla-
ción (Cuadro 11).

Los partidos quedan ordenados con las mismas posiciones cuando se
analiza el indicador de necesidades básicas insatisfechas (NBI), donde
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164 Realizado por el Instituto de Estudios y Formación de la Central de Trabajadores
Argentinos, en base al Indec. La serie completa se encuentra disponible en www.cta.org.ar

165 Para profundizar sobre esta temática a nivel urbano, véase: Coraggio, J.L. (1991).
Ciudades sin rumbo. Quito, CIUDAD-SIAP.

166 Sobre la categoría “conurbano” y sus usos, el Indec (2003) señala que desde hace tiem-
po que se viene hablando de los 19 o 24 (luego de subdivisiones realizadas entre 1993 y 1994)
partidos del Gran Buenos Aires” (GBA) o de “el conurbano” como un área unida a la Ciu-
dad de Buenos Aires con la que conforma un gran conjunto urbano. Desde la perspectiva
oficial, el término “conurbano” ha sido reemplazado por el de “Partidos de GBA”, enten-
diendo a GBA como la región compuesta por la Ciudad de Buenos Aires y los Partidos.



Quilmes tiene un valor cercano al promedio del Conurbano: (14,5%),
mientras que Florencio Varela y Moreno están entre los primeros con
mayor cantidad de hogares que sufren NBI (Cuadro 12).

De las cuatro agrupaciones homogéneas en las que el INDEC desa-
grega los 24 Partidos del Conurbano,167 los casos de estudio aquí anali-

345

ALCANCE DE LAS MICROFINANZAS PARA EL DESARROLLO LOCAL

167 Debido a que la Encuesta Permanente de Hogares (EPH) que realiza el Indec en dos
ondas anuales (mayo y octubre) no suministra información a nivel de cada partido del
Conurbano, en un avance hacia la desagregación de los datos, se desarrolló la metodolo-
gía que permite una mayor desagregación. Los “cuatro conurbanos bonaerenses” fueron
identificados en función de la correlación entre las siguientes variables socioeconómicas:
% de población cubierta por algún sistema de salud; % de hogares con ingresos per cápi-
ta en los cuatro primeros deciles; % de hogares con jefes con educación primaria incom-
pleta y el % de viviendas con baño de uso exclusivo (Indec, 2003).

Cuadro 11: Indicadores poblacionales de GBA y los Partidos de los casos de
estudio. Período 1991-2001

Distrito 1991 2001 Población: 
Población Densidad Población Densidad Superficie 2001 vs. 

hab/km2 hab/km2 en km2 1991 (en %)
Ciudad de Buenos Aires 2.965.403 14.827,0 2.776.138 13.679,6 202,9 –6,4
24 Partidos de GBA 7.969.324 2.165,6 8.684.437 2.394,4 3.627 9,0
Berazategui 244.929 1.302,8 287.913 1.531,5 188 17,5
Florencio Varela1 254.997 1.237,8 348.970 1.836,7 190 36,9
Quilmes 511.234 4.089,9 518.788 4.150,3 125 1,5
Moreno 287.715 1.598,4 380.503 2.113,9 180 32,2

Nota 1: F. Varela sufrió modificaciones en su superficie debido a que cedió 16 km2 de tierras para la creación
del Partido Presidente Perón. 

Fuente: Elaborado en base a Indec, Censo Nacional de Población y Vivienda 1991 y Censo Nacional de
Población, Hogares y Viviendas 2001 (www.indec.mecon.ar) e Instituto Geográfico Militar. 

Cuadro 12: Hogares con necesidades básicas insatisfechas (en %) por partido. 
Año 2001

Partido NBI (en %) Posición entre los 24 partidos
Florencio Varela 26,7 1°
Moreno 22,0 4°
Berazategui 16,6 10°
Quilmes 14,7 13°

Fuente: Elaborado en base a Indec, Censo Nacional de Población, Hogares y Viviendas 2001.



zados operan en las agrupaciones con los indicadores socioeconómicos
más bajos: el CB4 (Florencio Varela y Moreno) y el CB3 (Berazategui y
Quilmes). Tomando en cuenta la evolución entre puntas del período 1991-
2002, se observa que la tasa de desempleo pasó de niveles friccionales
a ser prácticamente un cuarto de la población económicamente activa.
En el CB4 (donde hay mayor cantidad de prestatarios de los casos) es
sistemáticamente mayor que la del Conurbano total,168 mientras que en
el primero el desempleo crece de 6,4 a 22,4%, en el segundo el aumen-
to es de 5,7 a 21%.

4.2.2 Panorama de las microfinanzas en Argentina

Para caracterizar las microfinanzas en Argentina, se hace referen-
cia en primera instancia al sistema financiero nacional, destacando
que está regido por la Ley de Entidades Financieras (N° 21.526), dic-
tada en 1977 durante la última dictadura, aún vigente. Este marco
regulatorio, junto con los cambios de la política prudencial a partir
del efecto Tequila a mediados de la década de 1990, las normas de Basi-
lea y la crisis de la convertibilidad, entre otros factores, condujeron
a un sistema financiero concentrado en agentes de gran escala y
extranjerizado. Así, la cantidad de entidades financieras se redujo sis-
temáticamente entre 1977 y 2005, pasando de ser 723 a 90, con un fuer-
te sesgo hacia las entidades de tipo bancario; actualmente 10 de las
90 entidades existentes no tienen la forma de sociedades anónimas:
4 son cooperativas y 6 son públicas o mixtas; el 59% de los créditos
otorgados en todo el país se concentra en la Ciudad de Buenos Aires
y el Conurbano Bonaerense (Heller, 2002); no existen bancos de desa-
rrollo y/o fomento y es el Banco Nación el que cubre algunas de esas
funciones (Miceli, 2005).169
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168 Si bien la información se presenta en base al CB4 de la EPH y de partidos para los
datos obtenidos del Censo, cabe señalarse que esto no implica una concepción del terri-
torio como un pasivo sobre el cual se desarrollan las actividades socioeconómicas. Sin
embargo, para los fines de esta sección, la intención es presentar el contexto de surgimien-
to de los casos, donde los partidos son tomados como dato exógeno y la información sobre
ellos es oportuna en virtud de la desagregación estadística existente.

169 Para más detalles, véase: Rozenwurcel, G., Bleger, L. (1997). “El sistema bancario
argentino en los noventa: de la profundización financiera a la crisis sistémica” Revista Desa-
rrollo económico Vol. 37, Nº 146, julio-septiembre; también: Cuenin, F.; Busso, M. (2000).
“La transformación del sistema financiero argentino. Concentración bancaria, eficiencia
y financiamiento” [en línea] Cuaderno de Economía Nº 53. Ministerio de Economía de la
Provincia de Buenos Aires. Disponible en: www.ec.gba.gov.ar



Durante la década de 1990, diversos actores se beneficiaron del pro-
ceso de reestructuración del sistema financiero, en su mayoría aquellos
de grandes dimensiones que tuvieron acceso al financiamiento interna-
cional con bajas tasas de interés que lograron adecuarse a los patrones
de eficiencia productiva y competir en el exterior aunque fue una mino-
ría. Sin embargo, existen escasas estimaciones al respecto del nivel de
racionamiento financiero del país, una de ellas estima que, para el año
2000, aproximadamente un 30% de la población económicamente acti-
va era atendida por el sistema financiero mientras que el 70% restante
debía acudir al sistema informal y que la banca informal alcanzaba el
48% de los recursos financieros totales (Arrigoni, 2000).

Aunque este grado de exclusión bancaria crearía condiciones propi-
cias para la oferta microfinanciera, la misma es incipiente en Argenti-
na y uno de los factores explicativos se vincula a las características
particulares que adopta la población objetivo de las microfinanzas en
Argentina la cual es un fenómeno relativamente nuevo y se manifiesta,
fundamentalmente, a partir de lo que se conoce como “nuevos pobres”,
es decir, sectores de la población empobrecidos principalmente si se tie-
ne en cuenta su nivel de ingresos y que, por otro lado, cuentan con nive-
les de educación superiores a los habituales para los segmentos a los que
las microfinanzas se dedican.

El modelo de desarrollo nacional adoptado a partir del proceso de sus-
titución de importaciones, con legislación laboral protectora y alto nivel
de sindicalización, redujo históricamente la participación de formas de tra-
bajo no reguladas. En ese marco, el trabajo independiente adquirió moda-
lidades diferentes al resto de los países latinoamericanos, con una mayor
heterogeneidad interna y niveles de ingresos medios relativamente altos.
Si bien a partir de las reformas estructurales durante la década de 1990
el trabajo informal creció, en especial entre 1990 y 1992, a partir de 1993
se comportó de forma atípica o reactiva ya que en lugar de ser una cate-
goría refugio, acompañó los desequilibrios del mercado de trabajo de for-
ma procíclica (Carpio, Klein, Novacovsky; 2000).170 La memoria de épocas
de mayor bienestar de la clase trabajadora argentina hace que un sector
importante no se resigne a perder los beneficios del trabajo asalariado y
que, aún con un nivel de desempleo estructural importante como el actual,
perciba a las actividades microempresariales como transitorias. Esto con-
tribuye a explicar en parte la evolución de las microfinanzas en Argenti-
na y torna difícil cualquier tipo de predicción al respecto.
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170 Para más detalles, véase fundamentalmente la segunda parte de Carpio, Klein, Nova-
covsky (2000).



Puede señalarse que algunas experiencias de oferta de microcrédi-
to de gran escala, se observan desde fines de la década de 1980, pero
será a partir de fines de la siguiente década que comienza a darse un
gran impulso al microcrédito. En estos años, tres hechos considerados
“hitos del sector” alentaron dicho crecimiento: en primer lugar, la cre-
ación de un ente de carácter mixto, FONCAP S.A. (Fondo de Capital
Social)171 en 1997, por iniciativa del Ministerio de Desarrollo Social y
Medio Ambiente, la Fundación Emprender y ACCION International,
el cual es desde su fundación, uno de los principales actores a nivel de
la promoción de las microfinanzas locales tanto en su carácter de pro-
veedor de fondos como de capacitador. En segundo lugar, el lanzamien-
to del libro en español “Hacia un mundo sin pobreza” de Muhammad
Yunus (1998a) y, por último, la visita del autor al país en septiembre
de 1999, que inspiró a diversos actores a involucrarse con la oferta de
microcrédito.

Según estimaciones propias,172 la oferta actual de microcrédito en
Argentina asciende aproximadamente a 120 “programas”, “entidades de
microcrédito” y/o “instituciones de microfinanzas (IMF)”, según las cate-
gorías utilizadas localmente. Sin embargo, algunas fuentes indican que
ascenderían a 200, mencionándose al BID como fuente.173 Por otra par-
te, se obtuvo de Foncap que opera activamente con 60 entidades. Por
tanto, podría afirmarse que la oferta de microcrédito en Argentina se
sitúa dentro del amplio rango que va de 60 a 200 entidades y/o progra-
mas públicos y mixtos, con una alta probabilidad de que sean alrede-
dor de 120.

Se trata de una oferta semiformal, en su mayoría de organizaciones
pequeñas, que en pocos casos superan los 5.000 prestatarios, son lleva-
das a cabo principalmente a través de asociaciones civiles que adminis-
tran fondos obtenidos generalmente de subsidios, donaciones y, en
menor medida, de préstamos. Esta actividad se realiza al margen de la
regulación financiera dado que no existe un margo regulatorio que las
contemple.

En líneas generales, las microfinanzas argentinas reúnen los rasgos
propios de las microfinanzas entre la década de 1970 y 1990 en los paí-
ses pioneros, esto es, se encuentran aún en etapa de experimentación,
ofrecen un único servicio (el microcrédito) y prácticamente la única tec-
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171 Véase: www.foncap.com.ar
172 Al momento de realizar la selección de los casos de estudio se realizó un rastreo sis-

temático de las experiencias existentes en Argentina, que fuera corroborado por diversos
actores clave para las microfinanzas locales.

173 www.recrearargentina.org



nología crediticia que utilizan es la de grupos solidarios, en su mayoría
a partir del enfoque ACCION el cual tiene una mayor influencia local,
aunque en los últimos años se ha comenzado a utilizar en mayor medi-
da la tecnología individual no convencional, siendo la banca comunal
la menos difundida. De hecho, una investigación realizada por el BID y
CGAP, menciona no haber encontrado ningún banco comunal en Argen-
tina (Westley, 2003) aunque en el rastreo propio se reconocieron tres
experiencias. Además, es importante destacar que la mayoría de los casos
ofrecen microcrédito junto con algún tipo de capacitación, acompaña-
miento o, al menos, seguimiento.

Por otra parte, no existen redes de microfinanzas consolidadas y nume-
rosos intentos por construirlas hasta el momento han fracasado. Actual-
mente se están gestando procesos interesantes en esa dirección, que
podrían dar lugar a nuevas perspectivas.

4.3 Perfil institucional y gestión estratégica de los casos de análisis

A continuación se analizan el marco institucional y la estrategia de
transformación institucional adoptada por los casos y se examinan sus
objetivos y la población atendida, para luego presentar la estrategia de
posicionamiento.

4.3.1 Marco institucional y relación con otros actores

Ambos casos se ubican dentro de las instituciones financieras semi-
formales que realizan la oferta de microcrédito al margen de toda regu-
lación financiera y se inscriben en la categoría de organizaciones
generalistas. 

La forma jurídica de ACH es de “asociación civil” y sus miembros
se reconocen como una ONG que forma parte de la sociedad civil.
Fomenta que los bancos comunales que promueve adopten, luego de
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174 Los IDEB son asociaciones civiles que conforman agencias descentralizadas de desa-
rrollo e involucran y relacionan actores socioeconómicos locales que trabajan para el desa-
rrollo y el fortalecimiento de las pymes de su distrito. Aunque funcionan como asociaciones
civiles de derecho privado, se integran en ellas el sector público (a través de los munici-
pios) y el privado (mediante las cámaras empresarias distritales o regionales), además de
las Universidades y, en algunos casos, otras organizaciones intermedias ligadas a la pro-
ducción. Dependen del Ministerio de la Producción del Gobierno de la Provincia de Bue-
nos Aires y se encuentran localizados en varias regiones de la provincia, adecuando sus
acciones según las problemáticas locales (www.ideb.mp.gba.gov.ar/ideb.php).



un período a través del cual los asociados informalmente adquieran
cierta madurez como colectivo, la misma forma institucional. Su acti-
vidad a través del Programa de Microcrédito Tradicional, la ubica
como operadora de primer piso, mientras que el Programa de Micro-
crédito Autogestionario, lo hace como una agencia promotora de ban-
cos comunales.

El BSM realiza su actividad en el marco de dos instituciones: el Ins-
tituto de Desarrollo Económico Bonaerense de Moreno (IDEB More-
no)174 y el Instituto Municipal de Desarrollo Económico Local
(IMDEL), a partir de un Programa que se desarrolla en el primero. El
IDEB Moreno se creó en el año 1997 y se encuentra conformado por el
Municipio, la Cámara de comerciantes de Moreno y la Cooperativa de
trabajo Minguillón que es una fábrica recuperada. Su comisión direc-
tiva es presidida por el Intendente. Tiene como objetivo “fortalecer y apo-
yar al sector mipyme del distrito”. Por su parte, el IMDEL es un
organismo descentralizado del Municipio de Moreno, constituido legal-
mente en el año 2000 con el objeto de fortalecer al sector mipyme con
eje en las unidades domésticas y sus capacidades productivas y labora-
les.175 El IDEB y el IMDEL, desde el año 1999 comenzaron a diseñar
el BSM, luego de consultar con otras experiencias del Conurbano y de
realizar talleres barriales para que el microcrédito pudiera satisfacer
necesidades manifestadas por los emprendedores de Moreno. Las dos
instituciones comparten el lugar físico y gran parte de sus miembros
consideran que se trata de “las mismas personas” ya que la separación
es de hecho a nivel formal.

Basándonos en la distinción de Seibel (1997) entre instituciones que
se dirigen a los emprendedores y las que pertenecen a ellos, se sostiene
aquí que los casos se circunscriben al primer tipo, aunque ACH a tra-
vés de su Programa de Microcrédito Autogestionario promueve la con-
formación de entidades del segundo tipo. A su vez, teniendo en cuenta
la forma jurídica, ambos son asociaciones basadas en sus miembros por
lo que en términos teóricos pueden considerarse propiedad de los mis-
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175 Si bien en sus inicios se concentró en el sector primario, a partir del 2003 su estruc-
tura se modifica, fusionándose con el área de Producción a través de la Subsecretaría de Desa-
rrollo Económico Local, el Programa de Empleo Municipal y Turismo. Esta modificación
representó un avance hacia una política de abordaje integral a la problemática del desarro-
llo local ya que en sus objetivos plantea trabajar en líneas de acción conjunta, evitar la super-
posición de actividades con actividades más coordinadas, concentrar la información al unificar
bases de datos, gestionar los planes sociales con información de las diversas áreas, ofrecer
capacitaciones descentralizadas a emprendedores y talleres zonales (en lugar de concentra-
dos en el centro, muchas veces inaccesible para el resto del distrito); entre otras cosas.



mos. Sin embargo, el grado de apropiación de la organización por par-
te de sus miembros se expresa con mayor intensidad en ACH, en espe-
cial en los grupos de microcrédito autogestionario. En el caso de Moreno,
posiblemente debido a la participación estatal, el grado de apropiación
aparece relacionado con la posición ocupada en la estructura de la orga-
nización y el grado de compromiso social personal de cada entrevista-
do. Esto se expresa en percepciones que van de: “el banco es de todos pero
al mismo tiempo no es de nadie y eso no está bueno” hasta: “todos sabe-
mos que el banco es de los morenenses”.

Teniendo en cuenta la tipología que se construye a partir de la estra-
tegia de transformación institucional, se debe destacar que ambos casos
optaron por la estrategia de innovación al incorporar “programas de
microcrédito” en su estrategia de intervención.

En cuanto a la vinculación establecida con el resto de las organiza-
ciones involucradas con prácticas financieras a nivel local, se detectó
que con el sistema bancario mantienen una relación de banco-cliente
con las sucursales de la zona. El BSM opera con el Banco Credicoop
Cooperativo Limitado, filial de Moreno, donde los prestatarios
cobran sus cheques. ACH operaba con el Banco de Galicia SA, hasta
que adoptó el sistema de centros de pago que se describe más adelan-
te, lo que le permitió reducir los costos bancarios ampliamente. En
cuanto a los dos bancos públicos de la zona, el Banco de la Nación
Argentina y el Banco Provincia, los entrevistados los perciben como
meras instancias operativas donde “se cobran sueldos, se usa el cajero
y se pueden pagar las cuentas”. De estos elementos se deduce que ambos
casos desarrollan o han desarrolado escasos vínculos. En lo que hace
a las mutuales y cooperativas de crédito de la zona, los casos no man-
tienen relación, de hecho prácticamente no las conocen, aunque afir-
man que “sería bueno entablar relaciones”. A su vez, en lo que respecta
al sistema de trueque y las moneda sociales, no se ha detectado inter-
acción alguna y, en general, no se detectaron vinculaciones con las prác-
ticas de carácter informal.176 Trascendiendo los límites de lo local y
adoptando un criterio de tipo sectorial, en ambos casos sobresale el tra-
bajo realizado junto a otras entidades de microcrédito que están comen-
zando a constituir una red que busca propiciar el microcrédito “para
el desarrollo productivo”.

En cuanto a la relación con actores locales más allá de lo financiero,
se destacan distintos vínculos. En ACH principalmente con Cáritas Quil-
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176 Entre los empleados del IMDEL e IDEB se realizan ROSCAS periódicamente pero
no es una estrategia que se encuentre articulada con la operatoria del Banco Social.



mes debido al trabajo realizado en conjunto y en el BSM con los miem-
bros de la comisión directiva del IDEB, el IMDEL, el resto del Munici-
pio, el gobierno provincial y el nacional.

En general, se observa una falta o escasa vinculación con organiza-
ciones de la sociedad civil que no se dediquen a las microfinanzas, prin-
cipalmente en el caso de ACH a lo que se suma la escasa vinculación con
los Estados locales de los tres partidos en los que opera. En el caso del
BSM, si bien se relacionan con diversos actores locales, esto no es espe-
cífico a la intervención a través del microcrédito.

4.3.2 Objetivos enunciados

En cuanto a los objetivos, ambos casos son multipropósito, se propo-
nen ir más allá del alivio de la pobreza y, tanto de forma explícita (en el
caso del BSM), como implícita (en el caso de ACH), se plantean el desa-
rrollo local. Si bien la enunciación de los objetivos de ACH se centra en
los individuos, en el discurso se menciona al desarrollo local como un
objetivo e incluso éste forma parte del nombre de la prueba piloto en base
a la cual se gestó el Programa de Microcrédito Autogestionario (empre-
sas comunitarias de desarrollo local –EMCODEL–).

El objetivo de ACH consiste en: “Promover el desarrollo integral de
las personas pertenecientes a los sectores más desprotegidos de la pobla-
ción de Florencio Varela, Berazategui y Quilmes, a través de acciones de
prevención, capacitación e implementación de programas socioeconó-
micos que mejoren su calidad de vida”.177

Por su parte, los objetivos del BSM se expresan formalmente como:
“Brindar apoyo financiero a los emprendedores de menores recursos;
fortalecer los proyectos con capacitación y seguimiento; impulsar for-
mas asociativas solidarias y organizativas; y promover el desarrollo
local”. Excepto en el primer objetivo del BSM, la escala de intervención
es mesosocioeconómico y, por tanto, más oportuna para promover pro-
cesos de desarrollo desde lo local, al contrario de la escala micro que
plantea ACH.

Debe señalarse que la oferta de microcrédito es indicada junto a otros
objetivos en el BSM y en ACH directamente no figura. Teniendo en cuen-
ta la problemática acerca de los medios y fines, la información recogi-
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177 Aunque la categoría “mejora de calidad de vida” suele ser criticada en virtud de que
no enuncian los modos y grados de la mejora, de las entrevistas surge que el objetivo y las
prácticas estarían haciendo referencia a un “proceso continuo de mejoramiento”.



da permite dejar indicada una tensión latente que atraviesa las prácti-
cas analizadas, esto es, prácticas que conciben al microcrédito como un
fin en sí mismo, junto con discursos y otras prácticas sustentadas en el
microcrédito como una herramienta.

4.3.3 Población objetivo de la oferta microcrediticia

Ambas organizaciones tienen como población objetivo lo que en la lite-
ratura de las microfinanzas se reconoce como “los más pobres”, que rea-
lizan actividades socioeconómicas generadoras de ingreso para su
reproducción y trabajan de forma individual o con miembros de su uni-
dad doméstica. Si bien esto último no aparece como un requisito exan-
te, la metodología acota la población objetivo a trabajadores individuales.
Para el caso de ACH, se trata de “las personas pertenecientes a los sec-
tores más desprotegidos de la población” que figuran en su objetivo y a
los que, durante las entrevistas y a lo largo de los dos libros suelen refe-
rirse como “microempresarios informales” mientras que, para el caso del
BSM, son “los emprendedores de menores recursos”, que identifican con
la categoría de “emprendedores”.

Aunque en los dos casos de estudio no existan mediciones del nivel
de ingresos de los prestatarios como sugiere el enfoque welfarista, pue-
de utilizarse el monto medio prestado (al no disponer de la mediana)
como una variable proxy de la profundidad de alcance de los casos. Mor-
duch (1999) señala que las IMF que focalizan en los más pobres alcan-
zan un monto prestado medio cercano a U$S 100 y es de U$S 500 en
instituciones como el Rakyat o BancoSol que se dedican a microempre-
sarios menos pobres. Como se observa en el Cuadro 13, Moreno tiene
una mayor focalización, mientras que ACH se ubicaría en un lugar inter-
medio entre los más pobres y los microempresarios típicos del Banco-
Sol o el Rakyat.178

A su vez, los montos mínimos y máximos prestados refuerzan la hipó-
tesis que diferencia los prestatarios de uno y otro caso. En ACH el mon-
to máximo supera los $3.500,179 mientras que en Moreno es de $1.700.180
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178 Considerar que para fines comparativos estas cifras son sólo orientativas al no refle-
jar el valor adquisitivo de la moneda.

179 Incluso, en el caso de los grupos de microcrédito autogestionario promovidos por
la ACH, dichos montos suelen ser mayores. APADAR, por ejemplo, supera los $5.000.

180 Para dicho cálculo no se tuvieron en cuenta outliers de la cartera (los préstamos a
los dos emprendimientos asociativos antes mencionados y a sectores que demandan mayo-
res niveles de inversión).



Con respecto al mínimo prestado en el primer crédito, en ACH para el
2004 era de $250, mientras que en Moreno, de $50. A su vez, conside-
rando la evolución del tamaño de los préstamos por instancia de reno-
vación, se sostiene que a lo largo de los cuatro años de operación Moreno
no ha cambiado de población objetivo (no se dispone de la información
pertinente para el caso de ACH).

Parte de estas diferencias a nivel de la población objetivo, se refle-
jan en el discurso de los entrevistados, dado que en el caso de ACH se
hace permanente referencia a “los microempresarios informales” y en
Moreno a “los emprendedores”. En virtud de la polisemia de estos tér-
minos, en las entrevistas se intentó profundizar al respecto. Para el caso
de ACH, se obtuvo que con la categoría de “microempresarios infor-
males” se hace referencia a: “los autoempleados precarios del sector infor-
mal de la economía. Por ejemplo, una costurera que toma el crédito,
compra la tela, hace la ropa en un día, al otro día va a la feria, la vende
y devuelve el crédito”.

Cuadro 13: Profundidad de alcance de los casos (monto medio prestado). 
Período 2001-2004

Monto medio BSM ACH
prestado 2001 2002 2003 2004 2002 2003 2004
En $1 171,6 229,0 256,1 356,7 790,0 714,0 600,0
En U$S2 172,6 67,6 87,1 119,8 233,0 242,9 201,6
Nota 1: De aquí en más, todas las cifras presentadas en $, se expresan en moneda argentina en términos
corrientes.
Nota 2: Tipo de cambio del año 2001: 0,99; 2002: 3,39; 2003: 2,94; 2004: 2,98. Fuente: www.oanda.com,
al 31-dic. de cada año.

Fuente: Elaborado en base a datos proporcionados por los casos de estudio.

En el caso del BSM, se entiende por “emprendedor” a “…las personas
que están realizando una actividad por cuenta propia, lo que les genera un
ingreso. El criterio es amplio ya que se tiene en cuenta no sólo al que pro-
duce sino también al que vende o hace un servicio ... Se trata de gente vul-
nerable por ingreso, por condiciones de precariedad o por nivel de pobreza.
Aunque también se puede pensar en emprendedores que pueden acceder a
Fomicro,181 no son esos en los que se piensa para el Banco Social”.
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181 Se trata de una línea de créditos para proyectos de mayor escala, otorgada por un
banco público (Banco de la Nación Argentina) y a la que la entrevistada identificó con “la
clase media” minutos después.



Teniendo en cuenta que los procesos de desarrollo desde lo local, nece-
sitan involucrar a poblaciones heterogéneas y, desde el punto de vista del
Municipio, diseñar políticas públicas a esos efectos, se indagó en mayor
profundidad al respecto y se obtuvo que, si bien se reconoce la existen-
cia de “otros sectores”, la política realizada hasta el momento es neta-
mente focalizada. “La idea del banco social es para los más pobres, aunque
se puede pensar que ante las condiciones del sistema bancario argentino,
también otros en mejores condiciones de vida tengan dificultades para acce-
der a los créditos y quizá no sea nuestro objetivo actual y queden exclui-
dos de los dos lados … acá porque tienen una buena casa o un buen ingreso
pero tienen ideas y proyectos que podrían acompañar al desarrollo de More-
no y no llegan al sistema formal, entonces no se si no habría que pensar
en este sector también ... esto una vez lo compartí en una reunión pero des-
pués no lo seguimos”.

Otro criterio generalmente utilizado en el ámbito de las microfinan-
zas para discriminar la población objetivo es el relativo a la antigüedad
de los prestatarios en el trabajo que realizan. Así, ACH sólo atiende a
aquellas personas que tengan “proyectos en marcha”, mientras que More-
no sí admite “proyectos nuevos” aunque agrega requisitos a la cantidad
de “en marcha” y “nuevos” en lo que hace a la conformación de los gru-
pos solidarios.

Por otra parte, ninguna de las dos experiencias tiene foco en la mujer,182

los prestatarios son hombres y mujeres aproximadamente en la misma
proporción, más propio de ACCION que del enfoque Grameen.

Con respecto a emprendedores asociativos y sociales (Levésque,
2002), estos últimos no son tenidos en cuenta y sobre los primeros, exis-
ten diferentes posturas. En el caso del BSM, se ha tomado cuenta de la
existencia de proyectos de carácter asociativo. Sin embargo, debido a
que el microcrédito condiciona a que los trabajadores sean individua-
les (principalmente por los bajos montos y las condiciones de las garan-
tías), algunos testimonios han mencionado que se genera una ruptura
ficticia de la asociación a fin de que sus miembros puedan constituir-
se en prestatarios. Esta situación da lugar a fenómenos igualmente per-
judiciales, por un lado, la exclusión de los emprendimientos colectivos
que lleva a una ruptura forzada al momento de recibir el microcrédito
y, por otro, desde el punto de vista de la institución, que el sentido de
la diversificación de riesgos planteado a partir de la metodología de gru-
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182 Existe una excepción no a nivel de prestatarios sino de socias de un banco comu-
nal. Es el caso de “Las Jefas” que, según comentaron sus integrantes se debió a que la ACH
no permitía que fuera mixto y a que a ellas la idea de que fueran sólo mujeres las atraía.



pos solidarios conformados por miembros no familiares, perdería efi-
cacia si esos miembros efectivamente trabajan en conjunto.183 Uno de
los entrevistados del BSM relató que puede identificar cinco experien-
cias colectivas forzosamente fracturadas al momento de aspirar al
microcrédito. Si bien no se puede generalizar, cabe destacar que esas
experiencias fueron identificadas en una entrevista por lo que, se pre-
sume, podrían ser muchas más. A su vez, existen dos emprendimien-
tos asociativos financiados por el banco, que aunque no son
significativos en cuanto a la participación en la cartera (ni en número
ni en monto prestado), deben mencionarse dado que muestran la fac-
tibilidad de prestar a actores colectivos. Se trata de la Cooperativa Min-
guillón y la comisión de la Feria Plaza Buján (con soporte del Estado
Municipal y que forma parte de la vida cotidiana de los sectores popu-
lares y con la cual el IMDEL ha trabajado para la recuperación del espa-
cio público para uso de todos). En ACH esta pluralidad no es reconocida
y, muchas veces, es negada ya que se considera que los trabajadores rea-
lizan las actividades económicas de forma individual. Al respecto, en el
marco de una crítica que uno de los directivos de ACH realizó duran-
te una entrevista al Programa Nacional Manos a la Obra, se manifes-
taba que dicho programa “arranca de entrada mal, es un programa que
tiene un gran componente de microempresa pero eso que la gente tenga
que juntarse para producir, que sea solidaria y comparta las máquinas que
les dan, es una metodología que no tiene sentido, con por lo menos 20 años
de retraso metodológico. No hay que obligar a que la gente se asocie…
cuando nosotros empezamos a trabajar en esto hacíamos lo mismo pero
se terminaban peleando todos y no se llegaba a ningún lado… Lo asocia-
tivo en todo caso será para reclamar por una ley para los microempresa-
rios, por ejemplo, pero ¿dentro de la unidad económica? Eso es un invento
de los analistas que ni siquiera aplicamos en nuestros propios trabajos…”

Por último, los casos utilizan categorías distintas para hacer referen-
cia a su población objetivo. Uno de los grupos de microcrédito autoges-
tionario utiliza la categoría “usuarios” y el otro la de otro “beneficiarios”,
mientras que ACH utiliza ambas, de forma alternativa. Llama la aten-
ción que, al contrario de lo que podría esperarse por las categorías de
“microempresarios” que usa ACH y la de “emprendedores” que utiliza
el BSM, la forma que tiene este último para referirse a su población obje-
tivo sea “emprendedores” o “clientes”. Al consultar a las autoridades del
caso sobre el uso de dicha categoría, respondieron que los que más la
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183 Este comentario es válido sólo para los casos en que los miembros de un empren-
dimiento colectivo constituyan un grupo solidario entre sí.



utilizan son los asesores de crédito, en virtud de que fueron capacitados
en ámbitos con una perspectiva comercial marcada y que estaban tra-
tando de cambiar esa práctica porque no refleja la realidad. El uso de
categorías que abarcan campos heterogéneos y muchas veces contrapues-
tos como el de la política social (“beneficiarios”), junto con la práctica
comercial (“clientes”), torna evidentes las tensiones del campo microfi-
nanciero, incluso en casos como los analizados.

4.3.4 Posicionamiento

A continuación, se analiza la estrategia de intervención financiera y
el resto de intervenciones realizadas, siempre y cuando involucren direc-
tamente a los prestatarios.184

1. Estrategia de intervención respecto a la oferta de servicios financieros.

— Productos y servicios ofrecidos y técnicas crediticias utilizadas

En ambos casos el único servicio financiero ofrecido es el microcré-
dito para ser utilizado en actividades socioeconómicas generadoras de
ingreso y, en ningún caso, para vivienda ni consumo.185 Los destinos
mayoritarios son la adquisición de mercaderías, en el caso de las acti-
vidades comerciales, y de materias primas, para los emprendimientos
productivos y de servicios.

Ambos casos han adoptado las tecnologías crediticias reconocidas
internacionalmente y las han adaptado a la realidad local, oponiéndo-
se a la postura rígida del Grameen a partir del método de réplicas.
Comenzaron con la oferta de microcrédito a través de grupos solidarios
estilo ACCION la cual mantienen actualmente y luego incluyeron la tec-
nología de bancos comunales en ACH y la individual no convencional
en el BSM y en los grupos de microcrédito autogestionario que promue-
ve ACH.

En el BSM, diversos testimonios coinciden en que el primer servicio
ofrecido transitó una etapa de experimentación durante los primeros
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184 En el caso de la ACH, se analiza prácticamente toda su estrategia de posicionamien-
to, no así en Moreno donde el abanico de actividades realizadas por el IDEB y el IMDEL
es muy amplio y muchas no son analizadas en este trabajo debido a que en su implemen-
tación no se articulan directa o indirectamente con la oferta de microcrédito.

185 APADAR y Las Jefas han realizado algunas excepciones en este sentido en casos de
emergencia (generalmente se trata de medicamentos) o para la construcción de la vivien-
da. Ambos manifiestan no haber tenido problemas en cobrar dichos préstamos.



seis meses, en la que no se siguieron las recomendaciones de organiza-
ciones que se dedicaban a esto con anterioridad. Una de las recomen-
daciones esenciales consistía en que los miembros de los grupos
solidarios no debían ser familiares entre sí y esto no fue tenido en cuen-
ta al inicio del BSM.186 Otra de las recomendaciones se basaba en que
el monto prestado en el primer crédito debía responder estrictamente
a la capacidad de pago del potencial prestatario, relacionada con los flu-
jos de fondos de sus emprendimientos, por más reducidos que estos fue-
ran y, por último, que los prestatarios tuvieran antigüedad en la
actividad. Ante la imposibilidad de recuperar numerosos créditos (que
actualmente forman la mayor parte de los incobrables históricos), las
autoridades comenzaron a implementar las recomendaciones recibidas.
Las principales modificaciones se vinculan a la no admisión de fami-
liares o miembros de la unidad doméstica como parte de un mismo gru-
po solidario, a la fijación de criterios standard sobre los montos de los
créditos en función de la capacidad de pago del prestatario, y el requi-
sito de que sólo un miembro de cada grupo solidario podía tener una
antigüedad menor a los seis meses en la actividad que realizaba. Lue-
go de tres años con esa política, a fines del 2004 el BSM diseñó nuevas
líneas de microcrédito:

— una línea cadena de valor para fomentar sectores productivos con-
siderados estratégicos, por parte de las autoridades del IMDEL, para
el desarrollo local. Se orienta a generar formas de asociatividad que
fortalezcan los vínculos entre emprendedores y que potencien las
posibilidades de integración tanto vertical como horizontal; el prin-
cipal medio utilizado hasta el momento ha sido la promoción de
compras conjuntas para la reducción de costos.

— una línea oportunidad de negocio a través de la cual, por primera
vez, el BSM comenzaría a utilizar la tecnología crediticia individual,
para satisfacer la demanda de prestatarios que enfrentan condicio-
nes internas y de mercado favorables y que pueden prescindir del
grupo solidario.

— una línea de microleasing que consiste en otorgar a los prestatarios
el derecho de uso y goce principalmente de herramientas de traba-
jo, mediante el pago de cuotas periódicas a lo largo de determina-
do plazo, vencido el cual el prestario tiene la opción de comprar
dichas herramientas, por el valor residual del monto total pactado.
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186 Más allá de la probada eficacia de esa recomendación en el movimiento microfinan-
ciero, ella se basa en el supuesto de que todos los emprendimientos de la economía popu-
lar son individuales o familiares.



En el caso de ACH, los servicios son sólo para “proyectos en marcha”,
a través de las dos líneas de crédito mencionadas anteriormente, las cua-
les se distinguen principalmente por las tecnologías crediticias utilizadas:

— el Programa de microcrédito tradicional que aplica la tecnología de
grupos solidarios, con rasgos propios del enfoque ACCION, y que
actualmente tiene una escala muy reducida.

— el Programa de microcrédito autogestionario en el cual ACH concen-
tra su actividad, a partir del acompañamiento a los grupos conso-
lidados y la conformación de nuevos grupos, y que se basa en la
aplicación de una adaptación de la tecnología de banca comunal,187

con las siguientes modificaciones (Solís, Carbonetto; 2005):
— menor cantidad de miembros (de 10 a 20 microempresas);
— ausencia de política de género siendo, en general, mitad hom-

bres y mitad mujeres;
— proceso de conformación más largo, de 4 a 5 meses: durante los

primeros tres meses, se aplica la técnica de grupos solidarios a
los potenciales miembros del grupo autogestionario y se van sen-
tando las bases para que, a través de ese proceso, los prestatarios
y la agencia promotora evalúen, en conjunto, las posibilidades de
autogestionar). El tiempo restante es de capacitación del grupo
según demandas puntuales, generalmente relacionadas con la ges-
tión del fondo de crédito;

— la agencia promotora acompaña el proceso de elaboración de los
reglamentos de funcionamiento y la elección de autoridades y
participa de las primeras evaluaciones de riesgo que el grupo
autogestionario debe realizar, así como en lo que hace a la pla-
nificación financiera y algunos aspectos organizativos;

— el grupo autogestionario otorga crédito tanto a sus miembros
como a otros autoempleados no miembros (según los autores,
esto rara vez ocurre en los bancos comunales);
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187 Antes de que el microcrédito fuera la estrategia principal de intervención, el objeti-
vo principal de Cáritas Quilmes era la generación de microempresas creadoras de nuevos
puestos de trabajo. A fines de 1995, luego de un proceso de reflexión en torno a la experien-
cia propia y de otras entidades, el equipo de trabajo modificó sus líneas de acción y comen-
zó a centrarse en la promoción con crédito y capacitación para las microempresas existentes,
en general, con una antigüedad mayor a cinco meses. Luego se incorpora la tecnología de
bancos comunales, a raíz de un viaje que realizara el equipo de trabajo de Cáritas Quilmes
para conocer las experiencias de bancos comunales más reconocidos en Latinoamérica, en
base a las cuales fue diseñado el Programa piloto EMCODEL en el que se adoptaron prin-
cipalmente elementos del estilo FINCA. Finalmente, se desarrolló la metodología de micro-
crédito autogestionario en base a la experiencia de las EMCODEL.



— la agencia promotora incentiva el carácter autogestionario del
grupo, distinguiendo dos etapas: en primer lugar “la relación
financiera” a través de la cual la agencia promotora otorga al
grupo autogestionario un préstamo que constituye el capital
semilla, el cual devuelven junto con los intereses que son simi-
lares a los comerciales y, en segundo lugar, la agencia funcio-
na como una entidad asesora y a veces como “banca de
segundo piso”;

— la intención de la agencia promotora es que los grupos de micro-
crédito autogestionario se constituyan con la forma jurídica de
asociaciones civiles y que cuenten con capital, experiencia de
autogestión y un grupo cohesionado y maduro;

— ser cerrados: la rotación de miembros del grupo autogestionario
se encuentra prohibida por estatuto (aunque se producen desgra-
namientos, como pudo advertirse en los grupos focales realizados,
no se permite la ampliación del grupo con nuevos miembros, sal-
vo que el “grupo fundador” desee cambiar el estatuto).

En ambos casos de estudio, salvo la ampliación de líneas de crédito,
no es considerada la oferta de otro tipo de servicios financieros. Si bien
al ser consultados sobre la captación de fondos del público, en ambos
casos se comparte preocupación al respecto, este no se ha constitui-
do en uno de los temas de la agenda actual, debido a las limitacio-
nes legales existentes.

— Indicadores convencionales de performance económico-financiera

La evolución de los principales indicadores convencionales, desde el
inicio de las operaciones de los casos de estudio hasta la actualidad
(período 2001-2004), permite destacar los distintos aspectos relativos
a su estrategia de intervención financiera.

— Amplitud de alcance188

En lo que hace a las actividades relacionadas con la oferta de micro-
crédito, cabe afirmarse que se trata de dos instituciones pequeñas,189
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188 Para el BSM, la información presentada no contiene la actividad realizada en con-
venio con CINS. Por su parte, la información de la ACH corresponde al “Programa de micro-
crédito tradicional”, sin tener en cuenta los grupos de microcrédito autogestionario.

189 En Latinoamérica, la escala de operaciones es pequeña si la cartera de préstamos
es igual o menor a U$S 1,5 millones (MBB, 2001).



con volúmenes de carteras que muestran que, en términos cuantita-
tivos, el aporte a procesos de desarrollo desde lo local es marginal
(Cuadro 14). Sin duda, se trata de aportes de tipo cualitativo, lo cual
se ve reforzado en virtud de lo que explicaba Singer (2005) acerca de
que no se trata solamente de aumentar la oferta de microcrédito para
promover procesos de desarrollo comunitario, sino de la forma y en
el marco de qué acciones dicha oferta es realizada.

Cuadro 14: Amplitud de alcance de los casos. Acumulado a dic-2004

Cartera histórica BSM ACH
En n° de proyectos financiados 2.310 379
En n° de microcréditos otorgados 4.468 349
En $ 1.287.734 269.985

Fuente: Elaborado en base a datos proporcionados por los casos de estudio.

La diferencia en el volumen entre ambos, incluso teniendo en cuen-
ta los años de operación de ACH desde el trabajo realizado por Cáritas
Quilmes, refleja el alcance que las intervenciones sociales adquieren al
contar con participación estatal (Cuadros 15 y 16).190

Cuadro 15: Amplitud de alcance del BSM. Período 2001-2004

Cartera activa 2001 2002 2003 2004
En n° de proyectos financiados 268 425 896 721
En n° de microcréditos otorgados 284 665 1.674 1.845
En $ 48.730 152.285 428.675 658.044

Fuente: Elaborado en base a datos proporcionados por el caso de estudio.

Cuadro 16: Amplitud de alcance de la ACH. Período 2002-2004

Cartera activa 2002 2003 2004
En n° de proyectos financiados 99 125 155
En n° de microcréditos otorgados 85 116 148
En $ 80.235 90.500 99.250

Fuente: Elaborado en base a datos proporcionados por el caso de estudio.
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190 Como puede comenzar a observarse, existen diferencias con respecto a la disponi-
bilidad de información de ambos casos que se debe, principalmente, a la escala de una expe-
riencia y otra (obsérvese que para el año 2004, el BSM tiene una cartera activa más de cuatro
veces mayor a la cartera de ACH en términos de prestatarios y seis veces en términos mone-
tarios) y a los recursos del BSM a partir de la infraestructura del IMDEL e IDEB.



Teniendo en cuenta la evolución de dicho alcance, los datos permiten
observar diferencias respecto al ritmo de crecimiento. ACH muestra un
crecimiento más lento y estable que el BSM. Un directivo de la experien-
cia manifestó que el objetivo de ACH no es aumentar su alcance sino que:
“… la idea es ser casos testigos para mostrar que es posible hacer lo que
hacemos y que el Estado lo adopte como política pública y que organiza-
ciones como nosotros y otras similares puedan participar del diseño de esas
políticas…” mientras que en el BSM, por ser parte de la política muni-
cipal, el aumento de alcance se vuelve central para la operatoria.

— Calidad de cartera

En cuanto a la calidad de cartera, del único dato que se dispone es el
de la tasa de recupero histórica en términos monetarios. La misma,
asciende a 94,3% para el caso del BSM, lo que constituye una cifra rela-
tivamente normal para las prácticas microfinancieras, aunque inusual
para las expectativas que se tenía sobre el programa, exceptuando los pro-
motores de la experiencia que confiaban en “la capacidad que tenían y
la respuesta de la gente de Moreno”.

En ACH esa tasa fue de 89,5% para 2004 y en ella inciden los présta-
mos otorgados a las EMCODEL que aún no han sido devueltos. Sin embar-
go, los miembros de la asociación consideran que los mayores riesgos de
los préstamos de montos mayores a los grupos de microcrédito autoges-
tionario, se compensan en la medida que están cumpliendo con su misión.
De lo contrario, sostienen, estarían configurando una especie de “asisten-
cialismo financiero” con el programa de microcrédito tradicional.

Además de los tradicionales mecanismos de gestión de la proximidad que
aseguran una alta cobrabilidad, principalmente a través de los asesores de
crédito en el caso del BSM y de los promotores en ACH, ambos casos tra-
bajan la cuestión de la devolución a partir de valores que trascienden lo indi-
vidual. En este sentido, es común escuchar tanto en un caso como en el otro
permanentemente expresiones del tipo “… si no devolvés vos, pensá que afec-
tás a todos porque alguien como vos mañana no va a tener el crédito”; “…
entre todos tenemos que conservarlo porque nos beneficia a todos, no se pue-
de no devolver, aunque lleve más tiempo, pero hace al bien común mantener
el fondo y si empezamos a no devolver, entonces lo podemos perder”.

— “(auto)Sustentabilidad”

La sustentabilidad a la que suele hacerse referencia en el ámbito micro-
financiero, tiene en cuenta aspectos económico-financieros de la oferta,
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esto es, la diferencia entre ingresos monetarios y costos monetarios incu-
rridos en la práctica de ofrecer servicios microfinancieros, generalmente
una IMF o un programa de microcrédito (allí donde se puedan separar las
contabilidades de éste y el resto de las actividades realizadas por la insti-
tución analizada). Es decir, se trata de una sustentabilidad a nivel micro-
económico (muchas veces denominada “autosustentabilidad”) donde se
distinguen distintos niveles: la cobertura de costos a nivel operativo, tan-
to a nivel operativo como financiero y, una vez cubiertos los costos tota-
les, muchas veces se propone la búsqueda de generación de excedentes. 

Debido a que ninguno de los casos calcula su nivel de cobertura de
costos, no puede realizarse un análisis de ingresos y costos. Uno de los
problemas que se identificó son las dificultades para realizar la separa-
ción de contabilidades de actividades distintas, a lo que se agrega que
no existen mecanismos de evaluación y control oficiales que permitan
contar con dicha información. Basándonos en la información disponi-
ble (lo cobrado a los usuarios, la velocidad de rotación del capital, el nivel
de recupero, la productividad de los asesores de crédito/promotores, entre
otros), se estima que ambos casos estarían ubicados en un rango que va
del 70% de cobertura de los costos totales a lo que se conoce como el
“punto de equilibrio”, es decir, cubriendo la totalidad de sus costos.191

Estos estaría en línea con la evidencia internacional, al respecto Morduch
(2000) señala que prácticamente la mayoría de las IMF y/o los progra-
mas de microfinanzas con objetivos sociales explícitos, funcionan con
subsidios o donaciones192 y señala una encuesta realizada por el MBB
donde se obtuvo que los programas que focalizan en “los más pobres”,
generan ingresos que alcanzan a cubrir el 70% de los costos.

Los responsables de las experiencias consideran que no cobran un inte-
rés sino que se trata de “recupero de gastos administrativos”, en el BSM
se hace mucho énfasis en dicho concepto y forma una parte fundamen-
tal del trabajo de comunicación que realizan los asesores con los pres-
tatarios. Sin embargo, según lo recabado con informantes clave de otras
entidades y de instituciones como el FONCAP, ACH es encuentra en un
nivel similar a un promedio de toda la oferta de microcrédito de la región
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191 Para el caso de los grupos autogestionarios de la ACH, se da que ambos cubren el
100% de sus costos aunque exista un fuerte componente de trabajo voluntario entre los
miembros y los gastos de infraestructura no sean tenidos en cuenta en uno de los casos
y parcialmente en el otro.

192 De hecho, cálculos económico-financieros han permitido modelizar tendencias espe-
rables: las instituciones más rentables son las de mayor escala y con población objetivo diver-
sificada, mientras que las que más pérdida dan, son las de menor escala y focalizadas en
los más pobres (Ramírez, 2004).



y el BSM sería levemente inferior (Cuadro 17). A su vez, se trata de tasas
positivas que superan ampliamente la inflación y que, según lo recaba-
do en las entrevistas, se habrían mantenido medianamente constantes
y aumentado levemente en función de la inflación, especialmente en el
año 2001.

Cuadro 17: Tasa cobrada en concepto de “recupero de gastos administrativos” 
(en %). Año 2004

Variable BSM ACH
Tasa mensual 3,6 4,3
Tasa anual 43,2 51,6
Tasa de inflación anual (acum.) 6,1

Fuente: Elaborado en base a datos proporcionados por los casos de estudio e Indec (www.indec.mecon.ar).

Se trata de un nivel similar al internacional, en el que las presiones
de la perspectiva más comercial se ven reflejadas. La estimación reali-
zada por Gibbons y Meehan (2000) desde una perspectiva instituciona-
lista sostiene que las tasas de interés anuales para cubrir los costos de
la operación se ubican en un rango de 35% al 51%, dependiendo de las
condiciones de la oferta y la calidad de la cartera y, según los autores,
es posible cobrarlas porque los microempresarios pueden pagarlas ya que
sus retornos superan el 100%. Ahora bien, si la lógica no es comercial,
es decir, si el objetivo no es la maximización del spread, corresponde tener
en cuenta los costos y no el precio del dinero los cuales no pueden ser ana-
lizados por no disponer de ellos como se comentaba anteriormente. Por
otra parte, teniendo en cuenta los objetivos de los casos y la existencia
de experiencias con objetivos similares que no cobran interés como se
mostró en el punto anterior, hablaría de tensiones latentes en los casos
que se disputan entre el enfoque de las finanzas del desarrollo con cré-
ditos subsidiados y el enfoque de las microfinanzas con fuertes presio-
nes hacia su comercialización.

— Eficiencia de la operatoria

Los casos de estudio no realizan análisis para conocer la eficiencia
de su operatoria. A modo ilustrativo, se tomó en cuenta la espera pro-
medio desde la solicitud del crédito hasta la entrega del mismo y se
obtuvo que los tiempos de espera son muy dispares. En la ACH infor-
maron que al inicio de las operaciones la espera media era de hasta
quince días o inclusive un poco más, pero hoy es más o menos de siete
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días. En el BSM, el tiempo es mayor y depende en gran medida de cada
asesor de crédito. El mínimo son dos semanas y el máximo es de un mes,
variando a su vez en función de si se trata de un crédito nuevo o de una
renovación.

Otro indicador que pudo obtenerse fue la cantidad de microcrédi-
tos otorgados por asesor de crédito/promotor (según las categorías uti-
lizadas por el BSM y la ACH respectivamente). En el caso del BSM se
dispone del dato desde el inicio de las operaciones: para los meses del
2001, en promedio se otorgaban 71 microcréditos por asesor, en el 2002:
111, en el 2003 eran 279 y para el 2004: 263, la evolución registra un
alto crecimiento, excepto por el último año. La tendencia creciente fue
atribuida a una mayor eficiencia debido a los esfuerzos de rutinización
de los procedimientos, a la experiencia adquirida por los asesores y al
relativo aumento de las renovaciones sobre los créditos nuevos, las que
demandan menor dedicación aunque implican desviarse del objetivo
de aumentar el alcance. En ACH para el año 2004 en promedio la cifra
alcanza a 78 lo que podría llevar a sostener que un asesor del BSM es
prácticamente 3,5 veces más productivo que uno de la ACH, aunque
el dato de ACH se encuentra doblemente subestimado. Por un lado, por-
que sólo refleja a los prestatarios del Programa de Microcrédito Tra-
dicional y, por otro, debido al acompañamiento que realizan los
promotores de ACH de los grupos de microcrédito autogestionario que
demanda mayor dedicación que los grupos solidarios ya que, entre otras
cosas, los promotores fortalecen no sólo los emprendimientos indivi-
duales sino también el proceso de autogestión del fondo de crédito aso-
ciativo, cuestiones acerca de las dinámicas grupales, manejo del
conflicto interno, etc.

— Composición de la cartera activa según las actividades financiadas

Las actividades financiadas generalmente no son tomadas en cuenta
por los indicadores convencionales. Esto se debe principalmente a que
dentro del movimiento microfinanciero no suelen fijarse sectores estra-
tégicos a ser financiados. Sin embargo, desde el punto de vista del desa-
rrollo local, la composición de la cartera de las entidades oferentes de
crédito en términos de las actividades financiadas resulta un factor cla-
ve debido a que no se trata sólo de reproducir las estructuras existentes
(como puede ser el caso de las microfinanzas comerciales) sino de trans-
formarlas. El desarrollo desde lo local busca fortalecer y crear ventajas
competitivas a nivel local que, a través de su explotación, den lugar a la
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creación de valor y, a través de prácticas participativas, a discutir la dis-
tribución del ingreso y la riqueza generada, buscando mejoras continuas
de la población a partir de senderos de movilidad social ascendente. Se
presentan las actividades financiadas por los casos, según las categorí-
as que ellos mismos utilizan, las cuales fueron agrupadas en tres secto-
res. En ACH estas cifras no son monitoreadas habitualmente, mientras
que resulta un insumo clave para el BSM (Cuadro 18).

En ambos casos se observa un fuerte predominio de las actividades
que hacen a la compra y venta, más que a la producción de bienes o
servicios.193 A su vez, los dos grupos de microcrédito autogestionario,
APADAR y Las Jefas, informaron estructuras de actividades financia-
das similares a las expuestas. Todas coinciden con la experiencia inter-
nacional dado que la concentración en actividades comerciales es
característica de las microfinanzas a nivel mundial. Sin duda, las
modalidades de oferta de microcrédito, son un factor condicionante
sino determinante de quienes se constituyen como prestatarios. En este
sentido, Morduch (2000) en respuesta a un informe del CGAP que
explica que “los pobres pueden pagar altas tasas de interés”, llama la
atención sobre cuales son las características de “esos pobres” y obser-
va que se trata de pequeños comerciantes que pueden devolver los
préstamos y pagar tasas por encima del 50% anual. Además del alto
interés, se agrega aquí que los plazos y el hecho de iniciar la devolu-
ción apenas otorgado el microcrédito, acota las posibilidades de inver-
sión sesgando hacia actividades de corto plazo, con bajas barreras a
la entrada y, generalmente, comerciales. Además teniendo en cuenta
la evolución que experimenta la estructura de las actividades finan-
ciadas en el BSM, el “sector reventa” (como suele decirse en el ámbi-
to local), adquiere mayor relevancia en detrimento del productivo y
de los servicios.

Es preciso señalar que centrar una política de desarrollo local en acti-
vidades como éstas, se aleja de lo expresado en anteriormente al respec-
to de la construcción de ventajas competitivas para el territorio. Esta
problemática no es un tema de agenda para la ACH aunque sí en el BSM
donde luego de haber reflexionado al respecto, las autoridades muni-
cipales han diseñado una política. “El año pasado nos empezamos a dar
cuenta que mucho del financiamiento iba al sector de reventa, entonces
nos planteábamos ¿dónde compra este sector? ¿Qué está comprando? y
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193 Es preciso destacar que, como es esperable dada la modalidad del microcrédito, las
participaciones de los sectores no sufren modificaciones sustanciales al ser expresadas en
volumen o en términos monetarios.



nos pusimos a investigar. Encontramos que hay producción local que se
vende en La Salada y revendedores locales que compran en La Salada,
entonces se nos ocurrió empezar a trabajar haciendo una rueda de nego-
cios de la economía social donde vamos a convocar a los productores y
a todos los comerciantes, para vincularlos y ver qué hacen y cuán com-
petitivos son”.
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Cuadro 18: Composición de la cartera (en % de la cantidad de proyectos). 
2001-2004 (BSM) y Año 2004 (ACH)

BSM ACH
Actividad 2001 2002 2003 2004 Histórico Actividad 2004
Comercio 59,9 59,3 68,3 77,6 70,24 Comercio 61,5
Reventa rubros varios - ambulante 16,2 18,5 29,7 38,5 30,79 Reventa de ropa 26,9
Reventa rubros varios - en local 17,6 25,5 28,0 21,2 24,16 Almacenes y kioscos 14,7
Venta de alimentos - en local 23,2 11,4 9,7 16,3 13,54 Carnicería, verdulería, pollería, frut. 7,7
Venta de alimentos - ambulante 2,8 3,9 0,8 1,6 1,75 Venta de bazar y otros 5,1

Venta de plantas y herboristería 3,2
Revendedores para kioscos 1,3
Kiosco/locutorio 1,3
Venta de CD’s y cassettes 1,3

Producción 29,9 30,0 24,0 14,7 21,46 Producción 29,5
Producción de alimentos 11,3 14,2 12,5 5,5 9,81 Fabricación y venta de ropa y calzado 15,4
Producción textil y de calzados 4,6 7,4 5,3 4,2 5,11 Elaboración de comestibles 7,7
Artesanías y manualidades 3,2 2,9 2,8 3,2 3,01 Fabricación de art. de limpieza 2,6
Otras producciones 4,9 2,1 1,8 1,0 1,73 Panadería 1,9
Floricultura 1,8 3,0 0,5 0,1 0,81 Reciclado de plástico 1,3
Horticultura 3,5 0,0 0,2 0,3 0,43 Herrería 0,6
Cría de animales 0,7 0,0 0,6 0,2 0,36
Cooperativa Minguillón 0,0 0,5 0,2 0,0 0,13
Feria Plaza Buján 0,0 0,0 0,0 0,1 0,04
Ptos. relacionados con construcción 0,0 0,0 0,0 0,1 0,02
Servicios 10,2 10,7 7,7 7,7 8,30 Servicios 9,0
Servicios a las personas 3,9 3,8 3,6 5,6 4,45 Remisería 7,7
Servicios al automotor 1,8 1,5 1,6 0,5 1,15 Gomería, batería, lubricentro 1,3
Otros servicios 1,8 2,0 1,1 0,7 1,08
Servicios a los hogares 2,1 1,8 0,8 0,6 0,94
Relacionados con la construcción 0,7 1,7 0,6 0,4 0,67
Porcentaje Total 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 Porcentaje Total 100,0
Base1 284 664 1.666 1.832 4.446 Base 155

Nota 1: Las pequeñas discrepancias con respecto a las cifras de alcance prestadas anteriormente, se deben a
que la variable aquí analizada, no se identifica en todos los valores de las bases.

Fuente: Elaborado en base a datos proporcionados por los casos de estudio.



Dicha política no se acota a lo local sino que desde lo local reconoce
y comienza a intervenir en los flujos socioeconómicos del distrito, toman-
do cuenta de la unidad territorial relevante y no sólo el distrito de More-
no. En un ámbito como el de GBA, la unidad territorial relevante de los
procesos de desarrollo desde lo local de cada partido es, cuanto menos,
GBA. De hecho, los prestatarios de ambos casos de estudio (uno situa-
do en el extremo sur de GBA y el otro en el extremo oeste), se abaste-
cen en gran medida en los mismos lugares: la Feria La Salada
(estratégicamente ubicada en el centro de GBA) y el barrio Once de la
Ciudad de Buenos Aires (Figura 1).

Figura 1: Unidad territorial relevante según los flujos comerciales

Fuente: Indec, Censo 2001 (www.indec.mecon.ar).

En la medida que la práctica del microcrédito es concebida como una
herramienta para el desarrollo local, surge la necesidad de incorporar
elementos que hagan al desarrollo de los proyectos financiados los cua-
les deben formar parte de una estrategia planificada desde lo local. A
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modo de cierre de este punto, se presenta una síntesis de la estrategia
de los casos en lo que hace a la oferta de microcrédito (Cuadro 19):

Cuadro 19: Síntesis de la estrategia de la oferta financiera adoptada por los casos
de estudio. Año 2004

Variable BSM ACH
Productos y servicios financieros
Microcrédito Sólo para fines productivos Sólo para fines productivos

y/o comerciales y/o comerciales
Otros (depósitos voluntarios/forzados, etc.) NO NO
Indicadores convencionales
Monto promedio prestado (en $) 356,7 600
Tecnología crediticia – Grupos solidarios estilo ACCION – Grupos solidarios estilo ACCION

– Diseño de tecnología individual – Grupos autogestionarios 
(que usan sólo la tecnología 

individual)
Cartera activa (en N° de prestatarios) 721 155
Cartera activa (en $) 658.044 99.250
Plazo promedio de los préstamos 3 meses 3 meses
Planes de pago Semanales Semanales
Solicitud de garantías reales (SI/NO) NO NO
Tasa de interés anual nominal (en %) 43,2 51,6
Préstamos progresivos Un 30% más del préstamo anterior Un monto mayor, no fijo
Productividad asesores (en N° de créditos) 263 78
Nivel de repago histórico en $ (en %) 94,3 89,5
% de sustentabilidad financiera nd, estimación: 70 - 100% nd, estimación: 70 - 100%
Actividades financiadas (en %)
Comercio 77,6 61,5
Producción 14,7 29,5
Servicios 7,7 9,0

Fuente: Elaborado en base a datos proporcionados por los casos de estudio.

2. Más allá del microcrédito

En este punto se indaga sobre los elementos que “complementan” al
microcrédito en los casos de estudio.

— Capacitación y formación

La mayoría de las acciones de capacitación y formación son cursos
de corta duración, con una estrategia pedagógica práctico-vivencial, cuyo
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contenido se vincula a la gestión económico-financiera de emprendimien-
tos de pequeña escala. En dichos cursos se practican cálculos de costos
y precios con mark-ups, estrategias básicas de marketing y comerciali-
zación, etc. En general, cabe apreciar la concentración en aspectos pro-
ductivos y de gestión en los procesos de formación. Para el desarrollo
desde lo local, resulta necesaria una mirada más integral, que abarque
también aspectos sociopolíticos inherentes a los primeros.194

En el BSM, algunos cursos han modificado parte de su contenido
durante el año 2004. Las primeras sesiones se dedican a contextualizar
a los asistentes en el marco de los procesos histórico-políticos, dando ide-
as elementales, por ejemplo, de la globalización y los efectos que ésta pro-
dujo en el distrito de Moreno. El objetivo, según manifestaron los
docentes entrevistados, es promover la identidad local recurriendo a una
contextualización histórica para incentivar el compromiso de los asis-
tentes con el desarrollo del distrito.

Más que sobre la gestión de las actividades socioeconómicas realiza-
das por los prestatarios, en la ACH los procesos de capacitación y for-
mación se centran en la gestión de los fondos de microcrédito tanto para
los grupos de microcrédito autogestionario constituidos como para los
grupos potenciales. Es mayor la dedicación horaria a la promoción de
habilidades organizativas en éstos y a la gestión del fondo en los prime-
ros, principalmente a través de cursos de administración de cartera en
riesgo y análisis de riesgo crediticio.

Un aspecto central a tener en cuenta en materia de formación son los
docentes. En los dos casos, los docentes suelen ser miembros de las ins-
tituciones y, en menor medida, personal externo contratado. Informan-
tes de ambas experiencias hicieron referencia a la dificultad de encontrar
“docentes dispuestos a trabajar en los barrios”. A ello se agrega como agra-
vante que muchos docentes son universitarios con escasa experiencia,
más bien tendientes a hacer un abordaje teórico de la problemática con
adecuaciones del modelo pyme, alejado de la realidad de los emprendi-
mientos mercantiles de los prestatarios. En el BSM la mitad de los ase-
sores de crédito (quienes mantienen mayor contacto con los prestatarios)
cuestionaron los cursos ofrecidos en estas condiciones dado que muchas
veces pierden sentido y sugirieron que sería importante incorporar a veci-
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nos de Trabalho, Caderno de Trabalho Nº116. Disponible en: www.riless.org



nos dispuestos a transmitir sus conocimientos de una manera llana lo
cual, a su vez, ayuda a crear puestos de trabajo en los barrios.

Estos procesos de capacitación y formación son financiados funda-
mentalmente por el Estado y donantes privados. En lo que hace a los pri-
meros, se trata de capacitaciones y programas de asistencia que proceden
del Estado nacional, a través del Ministerio de Desarrollo Social y el
Ministerio de Trabajo y del gobierno provincial, especialmente vía el
Ministerio de la Producción y Ministerio de Desarrollo Humano. En el
caso del BSM se ofrecen a los prestatarios, así como a todos los empren-
dedores que formen parte de las bases de datos del IMDEL y el IDEB,
las cuales son actualizadas periódicamente, en función de las distintas
actividades que se realizan y de los interesados que se acerquen. En este
sentido, se destaca el trabajo relativo al diseño e implementación de múl-
tiples estrategias de convocatoria orientadas a las distintas poblaciones
objetivo (cartas de invitación personales, llamadas telefónicas, volantes,
publicación en los diarios, etc.) lo que logra dar un carácter universal que
contrasta con el resto de la política netamente focalizada. 

Por su parte, debido a su menor vinculación con el Estado y su alcan-
ce, la ACH tiene menores posibilidades de acceso a la oferta de capaci-
taciones o de fondos para asistencia técnica (o similares). Por lo que ha
creado su propio Programa de Capacitación, a través del cual se reali-
zan principalmente los cursos.

— Asistencia técnica, acompañamiento y espacios de encuentro

La oferta de microcrédito se estructura, en general, mediante la rea-
lización de reuniones semanales con los prestatarios. Ninguno de los
casos realiza este tipo de reuniones, aunque al inicio el BSM las reali-
zó, dejó de hacerlo por falta de recursos y, en especial, de tiempo según
informa la asesora que formaba parte de esa etapa inicial y lo comen-
tado por una de las autoridades. Por su parte, en ACH se considera que
los efectos que genera el “proceso de empoderamiento (empowerment)”
de la metodología del microcrédito autogestionario, son más importan-
tes que cualquier otro tipo de reuniones, motivo por el que no las reali-
zan y dedican sus esfuerzos a la promoción y fortalecimiento de los
grupos de microcrédito autogestionario.

Entre las principales actividades realizadas en el caso del BSM se des-
taca, en primer lugar, la realización de encuentros entre emprendedores
del distrito (prestatarios y no-prestatarios) junto con las autoridades muni-
cipales. En línea con la orientación estratégica que comenzaron a adop-
tar las intervenciones del BSM, a finales del año 2004 se realizó un
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“encuentro de emprendedores” en tres localidades del partido y se planea
continuar con estos encuentros en otras zonas. En virtud del dinamismo
expresado en dichos encuentros, el IMDEL convocó a la participación de
tres jornadas sectoriales: una del sector textil, otra del sector de elabora-
ción artesanal y panaderías y, luego, del sector que fabrica artículos de cue-
ro, marroquinería y calzado. El sector textil fue el que mayor voluntad de
trabajo colectivo manifestó y luego de la constitución del “grupo asocia-
tivo textil”, comenzó a realizar diversas acciones junto con el acompaña-
miento del Estado Municipal y, en particular del BSM, debido a que fue
uno de los primeros en utilizar las nuevas líneas de crédito.

Intervenciones a nivel sectorial, para ACH no constituyen un eje de
su práctica, aunque durante el 2004 comenzaron a planificar un encuen-
tro para promover vinculaciones comerciales entre los prestatarios.

Por otra parte, se observan intervenciones que vinculan al microcré-
dito con la comercialización. En el caso de Moreno, existe una política
de “rueda de negocios de la economía social”, a la que se suma la vin-
culación con el área de ferias. Al respecto se manifestó “es importante
tener permanente comunicación con el sector de ferias, quienes nos comen-
tan las necesidades que ven desde los sectores con los que están trabajan-
do. Por ejemplo, la necesidad urgente de un feriante de tomar crédito un
viernes para aprovechar la oportunidad de un evento del sábado y tener una
línea de crédito que lo contemple, no se nos ocurrió a nosotros sino a la
gente de ferias…”

Para ACH la situación es distinta ya que se concentran en el micro-
crédito como instrumento de promoción y para generar empoderamien-
to entre los sectores populares según manifestó uno de los promotores
del caso. De esta forma, al conocer la realidad de su población objetivo
la cual, en gran medida, se abastece o comercializa en ferias de comer-
cialización, promueven que los prestatarios constituyan grupos de com-
pras conjuntas, aunque no se han detectado líneas específicas de
intervención o articulación al respecto.

Finalmente existen dos líneas de intervención que pueden ser lleva-
das a cabo en Moreno debido a la injerencia del Estado Municipal en el
caso. Se trata, por un lado, de la elaboración de una ordenanza muni-
cipal a través de la que los prestatarios se verían beneficiados que, según
las autoridades del IMDEL, tiende a “reconocer al sector de subsistencia
como un sector de la economía local, lo exime de la habilitación y estable-
ce un permiso anual, crea un registro… todo pensándolo como graduali-
dad”. Varios entrevistados manifestaron que se trata de dar visibilidad
a un sector que es reprimido por las normas vigentes. Por otro lado, sur-
ge la vinculación con el Programa Nacional Manos a la Obra, al respec-
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to del que diversas autoridades municipales manifestaron su interés en
complementarlo con la política del BSM, ya que “uno cubriría las nece-
sidades de financiamiento de inversiones más importantes y el BSM para
insumos y lo urgente”. Sin embargo, no se han concretado acciones lue-
go de haber recibido los primeros financiamientos del Programa Nacio-
nal ya que “por ahora vino muy poco y este tipo de cosas requiere de mucho
tiempo de brazos y cabezas que se dediquen a eso, con una perspectiva popu-
lar y no comercial, cosa que cuesta mucho…”

Puede sostenerse que las acciones que implementan el IMDEL y el
IDEB en aras de complementar al banco, son de diversa índole, adecua-
das al contexto y muy dinámicas aunque, en su mayoría, de corte foca-
lizado. A su vez, cabe destacarse que, en general, no se trata de
intervenciones diseñadas especialmente para los prestatarios ni tampo-
co suelen tener una política de integración explícita sino que ésta se va
dando más bien de manera informal, a partir de las consultas que los
clientes del banco hacen a los asesores (según la categoría que éstos usan),
de la difusión que realizan los promotores, el trabajo de las autoridades,
entre otros. A fin de comprender estos mecanismos y la diversidad de
actores involucrados al interior de la experiencia, más adelante se pro-
fundizará sobre la estrategia de proximidad que tiene el BSM.

Más allá de las limitaciones propias de los grupos de microcrédito auto-
gestionario que ACH promueve los cuales, según uno de los promotores,
“están transitando pasos importantes en su proceso de empoderamiento”,
ambos asumen un enfoque minimalista, que se reduce a otorgar micro-
crédito sin transferir la metodología que ellos incorporaron a través del
accionar de ACH y que actualmente practican y sin desarrollar acciones
de formación o acompañamiento en general. Al explicar sus razones, los
miembros de APADAR coincidieron en que: “no lo hacemos porque no
sabemos qué o cómo, todavía estamos aprendiendo y no tenemos relación
con los políticos o las Universidades como para saber qué cosas hay… lo
que sí hacemos es difundir lo que los muchachos de Horizonte nos pasan”.
Por otra parte, según la perspectiva de otro de los miembros, las mayo-
res limitaciones radican en que “…el microempresario es individualista,
no le importa lo que uno tenga para decirle, va por la de él nomás, deja de
lado las preocupaciones por el barrio… si uno va con un consejo, hasta es
mal visto… tiene que ser de a poco, tirarle alguna sugerencia de lo que uno
sabe por ser microempresario también, decirle mejor comprá así, asá, fija-
te tal proveedor, pero sólo si él se acerca, si no, te va a escuchar porque nece-
sita que le des el crédito pero no te va a dar bolilla…”

Teniendo en cuenta las distintas posibilidades de acción en virtud del
marco institucional de cada caso, se sostiene aquí que, en general (excep-
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to por el grupo asociativo textil de Moreno), en materia de asistencia téc-
nica y acompañamiento de los prestatarios, predominan las acciones no
sistemáticas, con un carácter más bien de tipo ad-hoc y dependiendo de
la solicitud individual de cada prestatario, de oportunidades de financia-
miento externo no continuas o aleatorias. Por otra parte, en ACH se con-
fía en las capacidades de los microempresarios informales para la
realización de sus actividades de supervivencia, con actividades de acom-
pañamiento centradas en los grupos de microcrédito autogestionario. 

Por último, resulta notoria la escasa construcción de sentido local.
Moreno está comenzado a intervenir en este sentido a partir de un cur-
so de diseño de indumentaria dictado por dos expertos locales que cono-
cen la idiosincrasia del sector. La oferta de este curso surge de los
encuentros de emprendedores y finalizado el curso, a raíz de la deman-
da de los asistentes, de las capacidades promovidas en éste principalmen-
te a través de prácticas reflexivas sobre el trabajo y modos de vida,195 las
autoridades municipales decidieron transformarlo en un programa de
control y mejora permanente de calidad principalmente al grupo asocia-
tivo textil.

— Otras actividades

Debe mencionarse que ambos casos de estudio participan de un espa-
cio en construcción de entidades de microcrédito donde, además de cono-
cerse, intercambiar información y standards de autorregulación, están
iniciando una serie de actividades de carácter lobbysta a fin de institu-
cionalizar el microcrédito como herramienta para lo que denominan
“desarrollo productivo” y que sea reconocido y promovido por el Esta-
do. Debido al estadío de desarrollo de las microfinanzas en el país, estas
asociaciones además de su trabajo como operadores de microfinanzas
y del desarrollo de otras actividades, realizan tareas propias de las redes
de microfinanzas, las cuales si bien en el largo plazo son beneficiosas para
todos los involucrados, en la etapa de constitución resultan muy deman-
dantes de tiempo y recursos.196
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195 Uno de los resultados más importantes que muestran las evaluaciones del curso rea-
lizada por los asistentes, es que muchos sintieron haber sido tratados como “personas dig-
nas”, la calidad del curso y el compromiso de los docentes. A su vez, los docentes sostuvieron
que el mayor éxito del proceso fue que el valor agregado en términos de diseño comen-
zara a ser valorado e incluido en los presupuestos de los asistentes.

196 Sobre este tema, véase: Gross, R. Brüntrup, M. (2003). “Microfinance Associations
(MFA). Their Role in Developing the Microfinance Sector” ” [en línea] GTZ. Division 41,
Economic Development and Employment Promotion. Disponible en: www.afmin-ci.org



A su vez, la ACH lleva adelante actividades vinculadas con la trans-
ferencia de la metodología de grupos de microcrédito autogestionario
y formación sobre microcrédito en general, dirigida a técnicos de ope-
radores de microcrédito y a organismos públicos. Actividades que, se pre-
sume, hacen al sostenimiento de ACH.

3. “Evaluación de impacto” de los casos

Luego de detalladas la estrategia de intervención de los casos, se con-
sidera oportuno analizar dos evaluaciones realizadas a los programas de
microcrédito de los casos, tomadas de fuentes secundarias sobre las cua-
les es necesario precisar dos aspectos: en primer lugar, ambas toman
como unidad de análisis a los prestatarios atendidos, con lo cual, al no
atender a la escala meso o local/regional, sólo aportan elementos de uno
de los niveles relevantes para el objeto de estudio del presente trabajo;
en segundo lugar, se trata de “evaluaciones de impacto” que no atienden
a las cuestiones de proceso. La del BSM se concentra en aspectos cua-
litativos, mientras que la de la ACH en aspectos cuantitativos. 

— Evaluación del Banco Social Moreno

La evaluación del BSM fue realizada por un agente externo y consis-
tió en la realización de entrevistas semi-estructuradas a 25 prestatarios
(UNGS/Instituto del Conurbano, 2005). El estudio concluye que el BSM
tiene un impacto positivo sobre los emprendimientos y la calidad de vida
de los hogares de los prestatarios debido, fundamentalmente, a la posi-
bilidad de cubrir una serie de necesidades muy elementales que antes
del microcrédito no podían cubrir. Los siguientes han sido los principa-
les motivos que reflejan los cambios producidos a partir de la obtención
del microcrédito: permitir la compra de materias primas o mercadería
a mejor precio debido a la posibilidad de comprar en mayor cantidad;
diversificar los productos para la venta y motivar una mayor demanda
(especialmente en los bienes de primera necesidad); generar más ingre-
sos aunque a costa de mayor cantidad de horas trabajadas y menor tiem-
po libre. En general, el ingreso se destina, en primer lugar, al pago de las
cuotas del microcrédito, luego a gastos básicos del hogar, tercero, a repo-
sición de la mercadería, con escaso impacto en herramientas, maquina-
rias y mejoras en los puestos de producción, las cuales comienzan a
manifestarse a partir de la tercera renovación. En línea con la eviden-
cia internacional, no se hallaron aumentos en la cantidad de trabajado-
res demandados, más allá del aporte de algunas horas de trabajo según
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la estacionalidad o acontecimientos particulares, las cuales se satisfacen
con la ayuda de familiares y/o vecinos.

También se tomó nota de la percepción de los prestatarios sobre el
microcrédito en general y el BSM en particular. Se obtuvo que la percep-
ción de los prestatarios sobre los efectos del microcrédito es positiva, valo-
ran el servicio ofrecido por el BSM así como el asesoramiento que este
brinda tanto en materia de información, trato y contención ante dificul-
tades que enfrentan los emprendimientos, aunque también surgió que la
valoración depende, en gran medida, de quién sea el asesor de crédito.
En cuanto a aspectos negativos, resalta la demora en la renovación y la
molestia de tener que completar en cada renovación los mimos datos aun-
que no se hayan producido modificaciones en la actividad a financiar.

— Evaluación del Programa de microcrédito tradicional 
(etapa Cáritas Quilmes)

Se dispone de un análisis sobre el total de la cartera realizado por la ins-
titución durante el período 1996-1998 (Carbonetto, Gioia, Solís; 2001). En
base a herramientas de la microeconomía, utilizaron una tabla que deno-
minan de “potencial dinámico”197 (Cuadro 20) en la que combinan el tipo
de reproducción del capital con el tipo de mercado en el que operan y así
determinan el posicionamiento de los evaluados. Los autores consideran
que las microempresas informales se encuentran en un posicionamiento
grave en las situaciones A1, A2 y B1, en un posicionamiento neutro en B2,
A3 y C1 y, por último, en un posicionamiento adecuado en C2, B3 y C3.

Cuadro 20: Tabla de “potencial dinámico”

Reproducción Reproducción Reproducción 
Condiciones de mercado deficiente del simple del ampliada del

capital (1) capital (2) capital (3)
Monopsonio (A) A1 A2 A3
Competencia perfecta (B) B1 B2 B3
Microoligopolio (C ) C1 C2 C3

Fuente: Carbonetto, Gioia, Solís (2001).

Se obtuvo que luego de más de un año en el programa, los mayores
sucesos se dieron en la franja que en peores condiciones se encontraba,
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to, Gioia, Solís, 2001: 95).



la cual de un 41% de posicionamiento grave pasó a un 28%, aumentan-
do la posición intermedia de un 37 a un 49% y un 1% de aumento para
el posicionamiento adecuado (Cuadro 21).

Cuadro 21: Evaluación de impacto del Programa de microcrédito tradicional 
de ACH. Período 1996-1998

Posicionamiento Posicionamiento Posicionamiento 
Período de análisis grave neutro adecuado Total

A1 A2 B1 SubT B2 A3 C1 SubT C2 B3 C3 SubT
Al ingresar al programa 20 12 9 41 10 12 15 37 7 10 5 22 100
Luego de más de un año 
en el programa 15 8 5 28 14 15 20 49 7 9 7 23 100

Fuente: Carbonetto, Gioia, Solís (2001).

Sobre los resultados, uno de los directivos manifestó que: “luego de un
tiempo de usar la metodología tradicional [la tecnología de grupo solida-
rio] vimos que la incidencia en las unidades económicas atendidas era esca-
sa y que la modificación en los esquemas productivos era prácticamente
imperceptible. Nos sorprendimos porque vimos que un porcentaje muy chi-
quito había pasado de reproducción simple a la reproducción ampliada”.
A raíz de esto, ellos diseñaron el Programa de microcrédito autogestio-
nario, sobre el cual no se dispone de evaluaciones. De todas formas, des-
de la perspectiva del desarrollo local estas herramientas pierden fuerza
dado que “el potencial dinámico” se refiere a cada microempresario y no
a la escala local y a que el indicador de reproducción del capital no tie-
ne en cuenta, por un lado, las teorías que distinguen la racionalidad capi-
talista de la de los sectores populares y, por otro, los estudios acerca del
menor requerimiento de capital de estos últimos.198

4.4 Gestión operativa

A continuación se analiza la gestión operativa de los casos a partir de
su estructura organizacional, el proceso de toma de decisiones y el finan-
ciamiento de los mismos.
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4.4.1 Estructura organizacional

Como se explicó anteriormente, el BSM opera a través de una moda-
lidad de programa, inserto en la estructura organizacional del IDEB
Moreno y en coordinación con el IMDEL al formar parte de un progra-
ma más amplio denominado “Promoción de la Economía Social” el cual
depende del “Programa de Promoción y Microfinanzas”, en el ámbito de
la Coordinación General del Programa de Economía Social. Debe tener-
se en cuenta que el Intendente de Moreno es quien preside la Comisión
Directiva del IDEB, de la que también forman parte la Coordinadora
General del Programa de Economía Social y la Jefa del Programa de Pro-
moción de la Economía Social. A continuación se ordena esta informa-
ción a través del organigrama del BSM, elaborado en base a las
vinculaciones detectadas a raíz del trabajo de observación participante
(Figura 2).199

Figura 2: Organigrama del BSM en las estructuras del IMDEL e IDEB

Fuente: Elaborado en base a datos proporcionados por el caso de estudio y la observación participante realizada.

Trabajan en el ámbito del BSM específicamente, son siete asesores de
crédito, tres administrativos, un cobrador y un responsable. En virtud
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199 Sólo se consideran las áreas vinculadas con la oferta de microcrédito realizada por
el BSM



de lo detectado, la relación laboral es permanente, excepto por el cobra-
dor, el resto de las tareas son a tiempo completo y con un salario fijo (a
pesar de lo difundido que se encuentran los mecanismos variables en el
ámbito de las microfinanzas, la remuneración de los asesores y del cobra-
dor no depende de la calidad de su cartera correspondiente, por consi-
derarlo contrario a la filosofía del BSM), siendo algunos empleados
municipales aunque la mayoría del IDEB. En cuanto a la tendencia men-
cionada por Barry (2005) al respecto de las ONG incorporando profesio-
nales del mundo financiero, en este plantel sólo una asesora proviene de
ese ámbito. Por otra parte, para las actividades relacionadas con el BSM
no estrictamente financieras encaradas a nivel municipal (como las capa-
citaciones, la realización de encuentros, etc.), suelen basarse en contra-
tos temporales.

En el caso de ACH se observa una estructura más simple (Figura 3),
y los Programas de Microcrédito y Capacitación se encuentran íntima-
mente vinculados, siendo el docente un miembro estable de la asocia-
ción y con permanente contacto con los prestatarios. Si bien no se posee
información sobre el carácter de la relación laboral, se apreció su esta-
bilidad y que todos los puestos de trabajo de ACH son de tipo part-time.

Figura 3: Organigrama de la ACH

Fuente: Elaborado en base a datos proporcionados por el caso de estudio.

Respecto a la “gestión de la proximidad” según la categoría utiliza-
da por Labie (1998), es necesario recalcar que la especificidad de los
mecanismos innovadores de las microfinanzas consiste en que favore-
cen la descentralización y la proximidad entre prestamistas y prestata-
rios, tanto en términos geográficos como culturales en base a dos
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mecanismos centrales: agencias instaladas en los barrios con concen-
tración de microemprendimientos mercantiles y servicios a domicilio
a través de la figura de asesores de crédito200, con los cuales los pres-
tatarios pueden discutir e intercambiar información y opiniones dado
que se consideran pares.

En el BSM el mecanismo central es el segundo, a través de la figura del
asesor de crédito y las agencias territoriales son entidades representati-
vas de los barrios con las que el BSM realiza convenios de colaboración
y en la que en determinado día y horario los asesores se hacen presen-
tes y difunden la política del BSM y una vez establecida la operatoria, lle-
gan incluso a atender allí en todo lo que a las planillas de solicitudes de
crédito y conformación de grupos respecta. El BSM posee una sola ofi-
cina ubicada en el edificio del IMDEL e IDEB Moreno, en el centro de la
ciudad. A dicha oficina deben acudir los prestatarios una vez que su prés-
tamo ha sido aprobado por el Comité de Crédito y que han sido notifica-
dos de la hora y el día en la que deben concurrir a firmar el convenio de
mutuo entre los miembros del grupo solidario y retirar el cheque que lue-
go cobran en el Banco Credicoop filial Moreno. Es en esa misma oficina
donde se realizan los pagos de las cuotas de los microcréditos o, excep-
cionalmente a través del cobrador, teniendo los asesores prohibidas las
gestiones relativas con el otorgamiento de los cheques y las devoluciones,
realizadas por los administrativos y el responsable del BSM.

Los asesores de crédito concurren una vez por semana a las oficinas
del BSM donde toman las solicitudes de crédito recepcionadas por la
administración del BSM y presentan los proyectos a ser evaluados en el
comité de crédito. El resto de los días trabajan “en terreno” según la cate-
goría que suelen utilizar, sea en las agencias territoriales recién comen-
tadas o con los aspirantes a microcrédito. Sus tareas consisten
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200 La figura del asesor de crédito (o similares: “promotores”, “oficiales de crédito”, “agen-
tes de crédito”, etc.) es tomada en cuenta de forma diversa según las corrientes microfinan-
cieras dominantes. Para los minimalistas es un arreglo tecnológico que permite la
penetración en la población objetivo y que, en algunos casos, ha comenzado a ser reem-
plazado o complementado por avances tecnológicos (Barry, 2005). Para la corriente wel-
farista tiene un papel central, principalmente a través de la tecnología de bancos comunales
según el enfoque integrado que plantea Freedom From Hunger (www.freefromhunger.org).
En este caso, los asesores realizan las actividades tradicionales, junto con las de educación
básica de los clientes en el terreno de salud y formación empresarial de forma integrada,
a fin de lograr que las mujeres alcancen un empowerment verdadero y, además, una reduc-
ción de los costos de transacción –estiman que la oferta integral de microcrédito con edu-
cación, a través de asesores capacitados para ambas actividades, es aproximadamente del
20%- (Dunford, Denman; 2001). Para la perspectiva del desarrollo desde lo local, enfoques
como estos resultan ilustrativos aunque el contenido de la intervención sea diferente.



fundamentalmente en contactar a los aspirantes telefónicamente para
acordar una cita con todos los miembros del grupo solidario, comuni-
car la política crediticia del BSM, confirmar que se respeten las reglas
en lo que hace a la composición del mismo y que se comprenda correc-
tamente lo que implica hacerse mutuamente responsables por las deu-
das contraídas a nivel grupal y prever los mecanismos a través de los
cuales harían frente ante problemas puntuales. Una vez realizado lo ante-
rior, colaboran con la confección de las planillas de solicitud que reali-
zan los aspirantes los cuales suelen tener dificultades en lo que hace a
los ingresos y costos de los emprendimientos mercantiles y los ingresos
y gastos de las unidades domésticas relacionadas a ellos, dando lugar a
un importante proceso de aprendizaje. A partir de allí, visitan los empren-
dimientos a fin de confirmar la información, principalmente en lo rela-
tivo a los flujos de fondos y las referencias barriales presentadas.
Finalmente, presentan los proyectos ante el comité de crédito y, de ser
aprobados, a continuación los aspirantes reciben el crédito. De ahí en
más, los asesores trabajan en el monitoreo y seguimiento semanal de las
devoluciones según la información que facilita la administración del BSM
y ante irregularidades se contactan con los prestatarios a fin de evaluar
la situación correspondiente y encarar acciones de forma inmediata. Has-
ta el momento, los principales mecanismos que aseguran el recupero de
los créditos otorgados por el BSM se basa en un seguimiento semanal
por parte de los asesores, en la presión entre los miembros de los gru-
pos solidarios y, fundamentalmente según comentan las autoridades del
caso, en el trabajo de comunicación realizado por los asesores y miem-
bros del BSM en general, en cuanto a la importancia de conservar el fon-
do y que la no devolución implica que en el futuro los deudores no
recibirán nuevos microcréditos y que, a su vez, vecinos en la misma situa-
ción de necesidad de crédito se verán perjudicados por el deterioro del
fondo de microcrédito. El cumplimiento de la primer amenaza ha hecho
creíble el mecanismo con lo cual el nivel de cobrabilidad se mantiene alto.

Por otra parte, como se observa en el organigrama presentado, el
IMDEL posee un equipo de promotores de desarrollo local los cuales son
beneficiarios del Plan Nacional Jefes y Jefas y que, como contrapresta-
ción, realizan actividades definidas dentro del Programa de Promoción
de la Economía Social. Las tareas principales de los promotores radican
en la difusión barrial de la existencia de programas públicos a nivel nacio-
nal, provincial y municipal, con lo que se avanza sobre el conocimien-
to de la población al respecto y sobre la complementariedad de los
mismos. Por otra parte, según lo manifestado por las autoridades, los pro-
motores permiten hacer más fluida la comunicación entre los vecinos y
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el IMDEL y el acompañamiento de diversas actividades encaradas por
dicha institución. Sin embargo, sólo la mitad de los asesores trabaja de
forma coordinada con los promotores en lo que hace a la oferta de micro-
crédito. Según las autoridades municipales “…el trabajo coordinado en
terreno mostró muchos problemas en su momento entre asesores y promo-
tores pero en algunas zonas se resolvió muy bien y trabajan coordinada-
mente y en otras por separado, donde los promotores prácticamente no se
encuentran vinculados con el BSM… es uno de los temas en los que más
tenemos que trabajar porque nos queda mucho por hacer para darle más
sinergia a los programas…”

Al contrario, en el caso de ACH las actividades de promotores y ase-
sores de crédito se encuentran unificadas. La figura que prima en el sis-
tema de distribución de microcrédito en este caso es la del promotor, que
realiza un abordaje más integral del acompañamiento de los prestata-
rios a través del “trabajo social”, según informan en ACH y que, en uno
de los promotores, pudo ser analizado al acompañar a un promotor en
un día de trabajo. A su vez, ACH ha innovado en lo que hace al meca-
nismo de agencias territoriales planteando la existencia de centros de
pagos descentralizados que son llevados a cabo por parte de un presta-
tario antiguo a quien se le ofrece dicho trabajo y que, de aceptar, reci-
be los pagos de las cuotas de los microcréditos en su lugar de trabajo,
obteniendo una remuneración variable en función de la cantidad de
microcréditos que operen en la zona. Según la Coordinadora de los Pro-
gramas de Microcrédito esta política ha fortalecido el compromiso de
muchos prestatarios, incentivando su participación en la asociación y,
a su vez, ha significado la disminución de los costos de transacción al
evitarse la intervención de un banco comercial. En lo que hace al resto
de la gestión de la proximidad, es similar al caso del BSM, exceptuan-
do el hecho de que el acompañamiento de los grupos autogestionarios
por parte de los promotores demanda tareas más complejas que las de
un asesor de crédito. Por último, también aquí resalta el trabajo de comu-
nicación al respecto de mantener el fondo de crédito funcionando y,
según informara la Coordinadora de los Programas de microcrédito, no
sólo se materializa la amenaza de no renovación de créditos ni otorga-
mientos futuros a los deudores sino que efectivamente se ha producido
que, ante la escasa escala del fondo de microcrédito del caso, al no pro-
ducirse la devolución de más grupos de lo previsto, en varias oportuni-
dades otorgamientos que debían realizarse a determinado horario,
debieron esperar en el local de la asociación hasta que otros grupos devol-
vieran sus cuotas a fin de poder realizar el otorgamiento, lo cual se ha
difundido entre los prestatarios.
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4.4.2 Proceso de toma de decisiones

Se observa que el proceso de toma de decisiones es predominantemen-
te centralizado y jerárquico en el caso del BSM, mientras que en ACH
se asemeja a una democracia participativa, donde la mayor parte de sus
miembros forman parte de la Comisión Directiva y entre los prestatarios
se estimula la participación, aunque no al interior de la asociación sino
de los grupos autogestionarios que ella promueve. El reconocimiento de
la necesidad de un mayor protagonismo por parte de los prestatarios fue
uno de los factores clave que llevaron a la realización del programa de
microcrédito autogestionario dado que, según los responsables de ACH,
la tecnología de grupos solidarios se aproxima a una especie de “asisten-
cialismo financiero”.

En el caso del BSM las decisiones estratégicas son tomadas por las
autoridades del IMDEL. Según una de ellas… vamos decidiendo según
lo que planteamos en las reuniones que hacemos de las que, según se reca-
bó “sale” la política del BSM. Al indagar sobre quiénes participan de las
mismas, se obtuvo que se trata de “… los que empezamos el programa201

…el Administrador General del IMDEL, la Coordinadora General del Pro-
grama de Economía Social, el Coordinador del Programa de Promoción y
Microfinanzas y la Jefa del Programa de Promoción de la Economía Social
y articulados con Ferias y Empleo aunque no participen de las reuniones
por el ritmo de trabajo que todos tenemos acá”. Al consultar sobre el papel
de los asesores y promotores en el diseño de la intervención, la autori-
dad comentó que sus opiniones son tomadas como insumos en estas reu-
niones y, sobre el papel de los prestatarios, se obtuvo que se trata de
estrategias que no son participativas, sino consultivas. En los términos
del actor: “se da mas bien algo consultivo que participativo porque se toman
en cuenta todas las opiniones pero lo terminamos decidiendo nosotros. Se
lograría mayor participación con la descentralización o con otros tipos de
mecanismos pero en realidad, más allá de que participan todos porque
comentan y esos comentarios son tenidos en cuenta, después la decisión
se termina tomando en una reunión entre nosotros”. Por otra parte, resal-
ta que los mecanismos de consulta al resto de los empleados y a los pres-
tatarios, no están instituidos sino que se basan en mecanismos de
comunicación informal.

En lo que hace específicamente a las decisiones sobre la aprobación
del otorgamiento de los créditos, el procedimiento es similar en ambos
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casos y se realiza a través de la figura del “comité de crédito” del que par-
ticipan en el caso del BSM, los asesores de crédito, el responsable del
BSM y, algunas veces, una autoridad del IMDEL que va rotando alter-
nativamente.202 A su vez, según los donantes privados de que se trate, sue-
le ocurrir que un representante de los mismos forme parte del Comité.
En el caso de ACH, se realizan entre los promotores y la Coordinadora
de los Programas de microcrédito.

Ambos casos atienden las solicitudes de forma individual, en base a
las planillas de solicitud y el trabajo realizado por los agentes de cam-
po. Los criterios de evaluación de las solicitudes son muy similares en
ambos casos. Hacen referencia a aspectos económicos-financieros de
los emprendimientos mercantiles y las unidades domésticas que los com-
ponen, a fin de detectar la capacidad de pago de los demandantes de cré-
dito a nivel individual y entre los miembros de los grupos solidarios. En
ambos se casos se detectó que, más allá de las reglas en cuanto a la com-
posición de los grupos y la antigüedad en la actividad, prácticamente
no existen causas que lleven a la negación de los créditos salvo, claro
está, la comprobada falsedad de los datos en las solicitudes presenta-
das. En general, ambos casos realizan un importante acompañamien-
to para ajustar el monto prestado a la capacidad de pago de los
emprendimientos y al asesoramiento sobre las características socioe-
conómicas de con quiénes constituir grupos solidarios. En ambos casos
se considera a cuántas cuadras existen emprendimientos de similares
características que podrían ser potenciales competidores y, por tanto,
reducir las posibilidades de supervivencia del emprendimiento finan-
ciado. Se trata de una variable meso que se tiene en cuenta no para coor-
dinar estrategias sino desde el punto de vista que impactarían a nivel
individual.

Por último, se destaca que los procesos de generación y administra-
ción de la información interna son muy rudimentarios y, en ambos casos,
centrados primordialmente en los datos personales de los financiados y
las cuestiones que hacen al repago de los créditos otorgados, en base a
lo cual realizan reportes de forma sistemática. En el caso del BSM la
información se organiza en una base del “sistema access” y en ACH en
un software especializado. Si bien las planillas de solicitud contienen
información útil desde el punto de vista del desarrollo local, dicha infor-
mación es archivada en papel y no monitoreada de forma sistemática.
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202 Cabe destacarse que, al contrario de difundidos prejuicios, al observar los comité
de crédito del BSM no se detectó ningún caso en el que se incurriera en prácticas de tipo
clientelares o consideraciones político-partidarias a la hora de otorgar los créditos.



Esto evidencia cómo se tensionan las prácticas dado que sistemas de
información centrados en las variables de repago, condicionan la mira-
da más compleja e integral requerida por el desarrollo local.

4.4.3 Financiamiento

Aunque no se dispone de información sobre la estructura de financia-
miento, se presume que los ingresos generados por los gastos adminis-
trativos cobrados a los prestatarios son un componente importante. A
su vez, se detectaron dos mecanismos que caracterizan dicha estructu-
ra: hibridación y subsidios cruzados. En cuanto a la hibridación, se con-
firma la tendencia de una importante participación del Estado en el
financiamiento de experiencias como las analizadas (Laville, 1994; Men-
dell, Levésque y Rouzier, 2005) y, a su vez, la diversificación de fuentes
y modalidades ya que, junto al Estado se ubican donaciones privadas,
recursos propios obtenidos a través de la venta de servicios en el caso
de ACH y del cobro de los costos administrativos en ambos casos y, en
el caso del BSM, la modalidad de créditos del FONCAP SA. En una medi-
da mucho menor, ambos casos manifiestan recurrir o haber recurrido
al voluntariado (trabajo no remunerado). Esta hibridación es propia no
sólo de la estructura de financiamiento de los casos sino también de las
fuentes a través de las que constituyeron los fondos de microcrédito. El
Cuadro 22 presenta la información disponible del BSM, mientras que
para el caso de ACH sabemos que los fondos que utilizan provienen exclu-
sivamente de subsidios y donaciones. El donante Misereor tiene gran par-
ticipación aunque también han recibido el mismo subsidio del
Programa Banca Social que el BSM.

Cuadro 22: Composición del “fondo de microcrédito” del BSM. 
Acumulado a dic-2004

Fuente Monto (en $) Participación (en %)
Créditos: FONCAP SA 50.000 15,2
Subsidios 200.000 60,6
– Ministerio de Desarrollo Social de la Nación 150.000 45,5
– Programa Banca Social del Ministerio de 

Desarrollo Humano de la Provincia de Buenos Aires 50.000 15,2
Donaciones: Acción contra el Hambre 80.000 24,2
Total: 4 fuentes principales 330.000 100,0

Fuente: Elaborado en base a la presentación institucional realizada en la Jornada: “El financiamiento de la
economía social: actores e instrumentos”. UNGS, Polvorines, 2005.
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A su vez, ambos casos tienen una política (no necesariamente explí-
cita) de subsidios cruzados especialmente en dos ámbitos: entre presta-
tarios antiguos y nuevos y entre las actividades “extra crédito” y “crédito”.
Al respecto del primero, se observa que los porcentajes de gastos admi-
nistrativos cobrados a los prestatarios son constantes a lo largo de los
ciclos de microcrédito lo cual provee flujos de ingresos a las entidades
oferentes aunque afecta a los prestatarios más antiguos (en los que las
IMF incurren en menores gastos de monitoreo), con lo que se da una
transferencia de ingreso entre prestatarios renovadores hacia prestata-
rios iniciales. Si bien esto es funcional desde el punto de vista de los ingre-
sos de las entidades de microcrédito, desde la perspectiva del desarrollo
desde lo local, es una política que amerita ser explicitada y definida en
conjunto con todos los involucrados, buscando promover procesos refle-
xivos para promover involucramiento e innovación en las soluciones ya
que, muchas veces, al no existir flexibilidad al respecto, pueden ser un
desincentivo para los prestatarios con más cantidad de renovaciones. En
cuanto al segundo, en ACH se manifiesta a través de los ingresos prove-
nientes de las actividades de capacitación y de transferencia tecnológi-
ca que realiza a asociaciones y entidades públicas. Al respecto, uno de
los informantes comentó: “…en realidad la gente sabe que nosotros no
sacamos plata del fondo para mantener la estructura de la casa ni sueldos
para nosotros, para eso la plata viene de otro lado…” Si bien este meca-
nismo no está institucionalmente establecido como estrategia en el BSM,
se observa que a menudo sucede que “…cuando hay alguna emergencia
como que tenemos un encuentro y la plata para eso se demoró un día, usa-
mos la caja chica del banco y después la reponemos…”.203

Además de los mecanismos recién mencionados, son recurrentes los pro-
blemas de financiamiento de las tareas de acompañamiento de los pres-
tatarios en las asociaciones que encaran las microfinanzas como una
herramienta para otros fines.204 Quizás debido a la menor diversidad de
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203 Para algunos profesionales del BID “(…) el subsidio cruzado entre las actividades
financieras y las sociales se convierte en una tentación, lo cual limita el potencial finan-
ciero de la institución” (Taborga y Lucano, 1998: 20). Desde el punto de vista del desarro-
llo local, el subsidio cruzado entre actividades financieras y de acompañamiento permite
no obstaculizar el desarrollo de las segundas que, en casos como los analizados, forman
parte de sus objetivos. Sin embargo, existe un potencial peligro que atenta contra la trans-
parencia y el funcionamiento básico de la actividad financiera si dichas prácticas se des-
arrollan sin una política explícita y prescindiendo del debido registro y control cuando
podría crearse una cierta funcionalidad y constituirse como una parte de la estrategia inte-
gral de los casos, acorde con sus objetivos.

204 Un estudio realizado por INAISE para la DG5 de la Comisión Europea, arrojó que
uno de los principales problemas de las instituciones que realizan microcrédito como una



actividades de acompañamiento realizadas en ACH, este tema no surge tan
recurrentemente como en el BSM donde todas las autoridades entrevis-
tadas hicieron emerger la problemática con expresiones como “(…) tene-
mos pocos recursos y los ponemos a operar directamente en los programas
que hay. Habría que tener personal que se dedicara específicamente a capa-
citar en desarrollo local y no que sólo transmitan información sobre lo que
hay a nivel de programas, sino conocimiento teórico y prácticas innovado-
ras” o bien “(…) trabajar integrados con el IMDEL responde a las necesida-
des que tenemos de hacer muchas cosas y que el banco sólo no puede porque
no tiene los recursos para eso”. Aunque, en este sentido, no debe olvidar-
se que en el BSM hay autoridades que perciben al tiempo antes que a los
recursos financieros como la mayor limitante de la experiencia, principal-
mente por la calidad de los procesos a encarar los cuales no se resuelven
sólo con fuentes de financiamiento para los costos de promoción y acom-
pañamiento “… los recursos los conseguimos, lo que nos falta es tiempo y
que todos entiendan que es más difícil de lo que la mayoría cree, porque pro-
mover el desarrollo local no es promover el éxito de una o varias microem-
presas porque así sólo se salvan unos pocos y eso no es desarrollo local”.

4.5 Posicionamiento y perspectiva de los casos

Finalmente, se considera la sustentabilidad de los casos y, con ella, el
alcance para procesos de desarrollo desde lo local, analizando el posi-
cionamiento a través de la integralidad, la articulación y los actores invo-
lucrados en las intervenciones que los mismos realizan, junto con
elementos que sugieren las perspectivas de los casos.
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herramienta de creación de empleo son los costos del acompañamiento, a lo que denomi-
nan “el talón de Aquiles” del microcrédito. En esta misma línea, un foro especializado de
Chicago hace referencia a este tipo de actividades como demandantes de “subsidios inte-
ligentes” (Development Finance Forum, 2004). El informe muestra que los síntomas estruc-
turales de esta debilidad son el bajo nivel de profesionalización de quienes realizan el
acompañamiento (debido al hecho de que las instituciones no pueden pagar profesiona-
les permanentes para ese tipo de actividades); el bajo nivel de promoción debido a lo cos-
tosa que resulta la información y a que debe ser sostenida por la estructura de los fondos
de crédito y, por último, la escasa oferta de este tipo de servicios. El informe avanza sobre
una serie de recomendaciones para encarar la problemática como la creación de fondos
subsidiados a nivel regional y nacional para financiar estas actividades; el fomento de la
profesionalización de quienes las llevan a cabo; la promoción de mecanismos de colabo-
ración entre organizaciones especializadas así como con el empresariado local, etc. y, en
especial, la combinación de todas ellas, lo que dependerá del entorno en el que se reali-
cen (INAISE, 1997).



Una posible forma de analizar la integralidad de las intervenciones, es
detectando las esferas socioeconómicas de intervención. Se observa que
ambos casos se concentran en la esfera de la producción y que la repro-
ducción aún no es contemplada, en especial, debido a la ausencia de polí-
ticas específicas para la promoción del consumo de la oferta local. Según
la opinión de los entrevistados, en la ACH dicha promoción se vincula
con el proceso de empoderamiento que se genera en los grupos de micro-
crédito autogestionario. Es decir, no se considera necesario encarar accio-
nes específicas al respecto. Por su parte, las autoridades de Moreno lo
vinculan con una política de comunicación junto a la mejora de calidad
de lo producido localmente que forma parte del Plan de Gobierno de los
próximos años.

En lo que hace a la articulación de las intervenciones realizadas por
los casos, el BSM (entendido en el ámbito de su marco institucional) rea-
liza un amplio rango de actividades, altamente articuladas desde la ofer-
ta aunque de forma escasa a nivel de los prestatarios ya que no
necesariamente son los mismos prestatarios los que son sujeto de inter-
vención en las distintas acciones que llevan a cabo. Al contrario, en la
ACH se observa un rango de actividades acotado al microcrédito y a la
capacitación acerca de la autogestión de fondos de microcrédito, las cua-
les se encuentran altamente articuladas, probablemente no sólo debido
a que la intervención se realiza en una escala territorial más reducida
sino especialmente a que los prestatarios asumen un papel más activo.
Las características del trabajo de campo realizado en el caso del BSM
permiten ilustrar estas deficiencias a nivel de articulación. A través de
las percepciones de los asesores de crédito y de las autoridades al res-
pecto de las prácticas de los primeros, se detecta que al interior de la orga-
nización operan diversos sentidos los cuales constituyen un problema
a partir de que los asesores son el nexo entre los prestatarios y el “ban-
co social”. 

Por un lado, los directivos consideran que, en general, los asesores
ponen demasiada atención a la gestión del microcrédito en sí y que sue-
len evadirse de otras intervenciones que realiza el Municipio que no sean
el microcrédito, como pueden ser encuentros de emprendedores o cur-
sos de capacitación diversos. Al respecto, una de las autoridades muni-
cipales indicó que “cuesta mucho, y eso tiene que ver con las prácticas que
desde la escuela primaria nos llevan a encasillarnos y no ver las cosas
enmarcadas”. Respecto a esta óptica, destacaron el esfuerzo de contex-
tualización que la institución busca realizar y que incluso “tenemos que
decodificar las capacitaciones sobre microfinanzas debido a que promue-
ven la fragmentación. Por ejemplo, cuando sale el Manos, nos costaba
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mucho que los asesores también lo ofrecieran, ellos ofrecían para lo que
habían sido capacitados: el microcrédito… La idea fuerza que se nos ocu-
rrió para que lo adoptaran fue la de que iba a servir para el fortalecimien-
to de sus propios clientes, si tu cliente está fortalecido con activo fijo y puede
encarar mejor su negocio, vas a tener mayor cobrabilidad”. Se sostiene aquí
que este mismo argumento puede, a su vez, promover una visión e inter-
vención fragmentada.

Por otro, las diversas opiniones de los asesores llevan a pensar que la
motivación y el carácter integral de la intervención, dependan de cada
asesor. Consultados sobre la relación entre su trabajo habitual y las tare-
as que realizaron en el ámbito de los encuentros de emprendedores en
tres localidades de Moreno (actividad no habitual en la que se encontra-
ban involucrados al momento de la realización del trabajo de campo),
se encontró que de los siete asesores de crédito, tres de ellos consideran
que este tipo de intervenciones no forman parte de su trabajo sino que
constituyen “trabajo extra”, otros tres perciben que intervenciones como
esos encuentros son inherentes a su trabajo y uno de los asesores no tenía
opinión formada al respecto ya que “depende de si a los emprendedores
les sirve o no, pasó muy poco tiempo como para decirte qué me parece”.
Dentro del primer grupo de asesores, se expresa que “la función del ase-
sor es hacer comentarios y pasar información, pero no estar ahí todo el tiem-
po escuchando cosas que no son para nosotros y, encima, cubrir los costos
de repartir las invitaciones”; “tuve que invitar a gente que no eran mis
emprendedores … le quité tiempo a mi trabajo y después para no atrasar-
me tuve que trabajar el domingo”; “esas cosas no son parte del trabajo de
asesor, … fuimos ahí y no se escuchaba nada, me pareció todo muy téc-
nico y por eso la gente se aburría”; o bien que “se previó muy poco tiem-
po para que la gente hable y la gente es muy piola, tiene muchas ideas pero
no tuvo tiempo de hablar. Yo digo que es mejor si son grupos más reduci-
dos, con temas más específicos, con más tiempo para que se expresen y que
no sea una sola vez sino que se repita cada tanto”. Por otro lado, dentro
del grupo que se opone a la idea de “encuentros de emprendedores como
trabajo extra” sostienen que “es parte del trabajo porque sos la que cono-
ce los emprendimientos, te relacionás con todos, sabes las necesidades por
rubro, podés atenderlos mejor y así ser más útil”; “inconscientemente hace-
mos ese trabajo todo el tiempo … quizá no sea lo específico nuestro sino
para gente más capacitada pero como somos el puente, entre el territorio
y los que más saben, entonces tenemos que estar ahí”. Otro asesor se visua-
liza como “la base de datos del terreno … la gente nos conoce a nosotros
y es importantísimo que sea uno el que lo invite y acompañe al encuentro
… con ese tipo de cosas es que estamos haciéndole un bien a la gente …”
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Las percepciones de los asesores y las autoridades, junto con las prác-
ticas observadas, permiten advertir tensiones latentes. Entre ellas, el rela-
tivo papel pasivo que se espera de “la gente” y que “la gente” no tiene;
la escasa continuidad de intervenciones como los encuentros de empren-
dedores junto con el hecho de que la oferta de microcrédito es de las
pocas que se mantienen en el tiempo; las pautas de “intervención inte-
gral” junto con mecanismos minimalistas de evaluación de los asesores
de crédito,205 una falta de garantía de cobertura de los costos del “tra-
bajo extra”, la escasa o deficiente articulación con actores territoriales
(incluso con los promotores de desarrollo local del IMDEL), o bien la no
reasignación de prioridades ante la emergencia de nuevas actividades.
Esas tensiones entendidas en el marco de las urgencias condicionadas
por el alto nivel de pobreza y algunas autoridades públicas que fueron
complejizando su enfoque a lo largo de los años (complejización no nece-
sariamente incorporada en la institución), aumentan la distancia entre
los discursos y las prácticas.

Otro aspecto de importancia es el tipo de actores involucrados en las
prácticas y, en particular, lo que denominan como su “población objeti-
vo”, lo que también nos permite analizar elementos de la perspectiva de
los casos. Ambas instituciones muestran tener un importante carácter
cerrado al interior y focalizado en los sectores en situación de mayor vul-
nerabilidad. Si bien el microcrédito condiciona esta tendencia, los pro-
cesos de desarrollo local requieren del involucramiento de distintos
sectores sociales, no dejando librado al azar y al mercado, la generación
de articulación entre actores con diferente capital económico, social, sim-
bólico, etc. necesaria para la sustentabilidad del proceso de desarrollo
local. No obstante el reconocimiento, por ejemplo, por parte de las auto-
ridades del BSM de “los sectores medios” como agentes importantes para
el desarrollo del distrito y que los asesores se vean como un vínculo entre
“los que más saben” y el territorio, o de la permanente referencia a la
necesidad de articular los microempresarios informales, el Estado y las
organizaciones de la sociedad civil en la ACH, no se han observado estra-
tegias en ese sentido. Cabe mencionar a su vez que, debido a la escasa
articulación con actores locales consolidados en cuanto al diseño y la
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205 Por “mecanismos minimalistas de evaluación” hacemos referencia a las evaluacio-
nes que se basan exclusivamente en la cantidad de créditos otorgados por los asesores (gene-
ralmente diferenciando entre nuevos y renovaciones) y en la calidad de su cartera. En lugar
de acotar la fragmentación de las intervenciones, este tipo de evaluaciones la fomentan.
Evaluaciones que promuevan intervenciones integrales deberían considerar, junto con esos
dos factores, por ejemplo, indicadores relacionados con el trabajo que los asesores reali-
zan en materia de construcción de redes y/o vinculación productiva desde lo local.



implementación de la estrategia de intervención, en el BSM se observa
un sesgo hacia un protagonismo del Estado Municipal.

En este marco, se observa que más que promover procesos de desa-
rrollo desde lo local, el microcrédito se circunscribe a la gestión de la
emergencia de gran parte de la población condenada a la supervivencia.
Al respecto, se pueden mencionar expresiones de los entrevistados de
ambas instituciones al considerar por ejemplo que “es como para que no
se caigan … si no fuera por el microcrédito, todos los comercios del barrio
ya no estarían”; “nos planteamos si lo que estamos haciendo no es para
mantenerlos siempre pobres … para que no dejen de serlo”; “no queremos
que sea de supervivencia, los asesores dicen que la gente va mejorando, a
paso de hormiga, pero mejorando al fin”; “les sirve para estar menos tiran-
te, más holgados o más tranquilos, porque saben que el crédito lo tienen
y pueden ir cubriendo lo más urgente” Una perspectiva opuesta se vincu-
la a una estrategia de cambio de las condiciones estructurales de la eco-
nomía local, que no condene a los prestatarios a realizar siempre las
mismas actividades, generalmente de bajo valor agregado, bajas barre-
ras a la entrada y mercados estrechos. Requiere de esfuerzos de acom-
pañamiento individual y colectivo que lleven a la incorporación de
tecnología para mejorar la calidad de los productos y servicios realiza-
dos y las condiciones de vida; de investigaciones de marketing sobre las
ventajas competitivas que ofrece el territorio, de articulación de todos
los recursos existentes; de la generación de procesos que permitan la acu-
mulación y una mejor distribución de la riqueza, en síntesis, requiere de
una estrategia que no puede quedar en manos del mercado. Para tener
en cuenta los rasgos de esta necesaria articulación entre emergencia y
estrategia en los casos, consideramos las perspectivas o, en términos de
Malo (2004), el proyecto de sociedad que presentan.

En ambos casos existe una visión dinámica de la sociedad que en
Moreno es compleja al tener en cuenta aspectos económicos, políticos
y sociales al mismo tiempo y de proceso, mientras que en ACH es más
abrupta y secuencial. Eso se expresa, por ejemplo, en afirmaciones por
parte de las autoridades de Moreno que destacan “es un proceso en el que
nadie sabe ni tiene lo mismo que el otro y eso sirve en distintos momen-
tos y lugares…” o bien que “siempre pasa que unos son locomotora y otros
van atrás, si se trabaja el sector en conjunto, aquellos con más desarrollo
podrán hacer punta en algunos trabajos y los que recién empiezan, con lo
que puedan, empujados por los otros”. Algunos responsables del BSM
expresan la necesidad de poner menor atención a la integración de los
emprendedores atendidos por el BSM al mercado actualmente existen-
te y un mayor énfasis en una lucha cultural, considerada necesaria para
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cambiar los valores y prácticas individualistas que se han ido incorpo-
rado en los miembros de la sociedad “el principal problema de Moreno
es la cultura neoliberal que hay que romper, es una ideología que incluso
está en nuestro lenguaje. Se suele decir que es un problema de recursos, pero
no es así, los fondos los conseguimos… será un tema de tiempo para ir
aprendiendo cómo hacer mejor las cosas”. Varios informantes sostuvie-
ron que en esa tarea, la voluntad política es determinante aunque no se
focaliza en el contenido democrático de las intervenciones a raíz de la
política municipal, la cual sólo propicia el protagonismo de los sectores
populares en carácter de consulta. 

En ACH la categoría que puede ser interpretada como reflejo de su
perspectiva estratégica es la de “desarrollo de los microempresarios”, los
cuales “saltan a la economía moderna” a través de políticas de promo-
ción adecuadas. Aunque se reconoce que la condición de “microempre-
sario” resulta de una opción forzada de trabajadores ante el desempleo
reinante, no se observan comportamientos diferenciados entre “la micro-
empresa informal” y “la empresa moderna de la economía formal” a nivel
de lógica sustantiva. Las diferencias remiten a la escala, la cantidad de
capital y la formalidad, como si una y otra persiguieran la maximización
de la ganancia aunque en distintas escalas. Se plantea a la “empresa
moderna” como la única forma posible, e incluso deseable, para orga-
nizar el proceso productivo y se aboga por la transición de la informa-
lidad al trabajo formal a través del microcrédito y el empoderamiento
generado luego de la capacitación y autogestión de fondos de microcré-
dito. Al respecto, se señala que “no van a hacer el salto si no se les da un
crédito en serio, con devolución del capital en plazos más largos, con cré-
ditos más grandes y otro tipo de amortización… Viendo su potencial diná-
mico206, hay que hacerlos saltar hacia la economía moderna que es, en
teoría, donde se le debería mejorar la condición de vida de los tipos al estar
posicionados mejor por el mejor nivel de reproducción del capital”.207

Si bien desde el IMDEL e IDEB, no se promueve activamente la vin-
culación entre los prestatarios y actores de la economía social más con-
solidados de forma sistemática, estos últimos son reconocidos, es decir,
sostienen una visión amplia sobre las posibles formas de organizar los
procesos productivos. En ACH no se reconoce el carácter asociativo de
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206 Recuérdese la “Tabla de potencial dinámico” en la que las autoridades de ACH expre-
san gran parte de su perspectiva.

207 En el BSM el binomio “informalidad/formalidad” no es considerado pertinente ya
que no les resulta útil para la formulación de políticas, dada la diversidad de actividades
que realizan los emprendedores, y que la ilegalidad junto a la informalidad oscurece aún
más esa categoría.



muchos emprendimientos de la economía popular, a su vez la forma jurí-
dica que promueven es la de las asociaciones civiles, mientras que des-
creen de modalidades más informales de trabajo asociado, de las
cooperativas y las mutuales. Lo asociativo es más bien relativo a “lo polí-
tico”, aunque cuando lo desarrollan también hacen referencia a “aspec-
tos económicos”, y, en definitiva, confían en los mecanismos de
regulación a través del mercado, como se observa en lo que manifiesta
uno de los directivos:”estoy pensando el asociativismo no dentro de la uni-
dad económica sino para afuera. Si los excluidos tienen una estrategia que
les resuelve el problema, que ellos mismos inventaron, entonces no hay que
obligarlos a juntarse, sí que compren en conjunto, que armen ferias … pero
no esto de producir juntos. La gente de APADAR, por ejemplo, tiene per-
sonería, interactúan con otros y les va bárbaro, eso es lo que queremos: for-
talecerlos por el lado económico que los haga correr en su potencial
dinámico, a las que están mejor hacerlas saltar hacia la economía moder-
na y por otro lado generarles el escenario para que puedan crecer política-
mente…” A su vez, realizan un abordaje secuencial de la realidad social
(en primer lugar “lo económico”, aunque disociado de “lo político”, que
“viene luego”). Esto incluso ha llegado a plasmarse en los estatutos de
los grupos de microcrédito autogestionario que promueve ACH. El gru-
po Las Jefas, tiene como objetivo: “otorgar créditos a microempresarios;
otorgar créditos a personas con garantía real y brindar un servicio social
a la comunidad mientras el estado económico del banquito lo permita”.
Consultadas sobre las acciones en relación a este último objetivo, las
socias comentaron que no han tenido excedentes como para encararlas
y que, cuando los tuvieron, realizaron una función de cine en el barrio
para festejar un día del niño. Por su parte, APADAR se propone: “cola-
borar con el barrio para mejorar la calida de vida de sus miembros con
la comunidad en general y las instituciones barriales; desarrollar un
ambiente de cordialidad y solidaridad entre sus asociados y propender
al mejoramiento intelectual y cultural de los mismos”. Como se obser-
va, se incorpora la dimensión meso en los objetivos, a partir de catego-
rías como el barrio y la comunidad. Sin embargo, en virtud de las
entrevistas se detectó que la única actividad sistemática que realizaba
la asociación era otorgar microcrédito. A su vez, en un trabajo sobre las
EMCODEL (González, 2002), se menciona que el grupo asociado infor-
malmente, que luego se convertiría en APADAR, se proponía: “otorgar
créditos a microempresas; contratar una cobertura médica; ayudar a
organizaciones barriales comunitarias”. Al consultar a los asociados de
APADAR sobre esta evolución de los objetivos, comentaron que: “al prin-
cipio no teníamos mucha idea, queríamos hacer sobre todo lo de la salud
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porque el microempresario no está cubierto para nada… pero después, con
la ayuda de los muchachos de Horizonte, fuimos viendo que lo que tení-
amos que hacer era dar microcrédito lo mejor posible, que éramos muy chi-
cos, teníamos poco excedente y no nos daba para tanto. Ahora que ya somos
asociación, podemos pensar qué otras cosas hacer, volver a pensar lo de
la salud o bibliotecas populares para el barrio, ya vamos a ver…” Como
se observa, la perspectiva de ACH plasmada en sus estrategias y la de los
grupos que promueve, llevan a relegar lo barrial y comunitario a rela-
cionarlo con cuestiones más propias de la beneficencia.

A su vez, entre los funcionarios municipales que participan de la expe-
riencia del BSM, se observa una gran flexibilidad y apertura a nuevos
enfoques sobre los que se diseñan las intervenciones que se experimen-
tan a diario, con discursos y prácticas que reflejarían características pro-
pias de una transición; mientras que en la ACH se observa una apertura
mucho menor a las corrientes del desarrollo local y una reafirmación del
enfoque basado en la categoría del sector informal urbano (SIU), prin-
cipalmente a partir de los primeros aportes de la OIT.

En definitiva, al analizar el posicionamiento y la perspectiva de los casos
a fin de conocer su sustentabilidad, es necesario afirmar que los progra-
mas de microcrédito analizados operan relativamente aislados de la diná-
mica territorial y de los actores locales y con una institucionalidad frágil,
lo cual atenta contra su sustentabilidad según como se la entiende en este
trabajo. La modalidad de “programas de microcrédito” hace que, en
muchos casos, la continuidad esté a merced de la decisión de los respon-
sables lo cual, más allá del compromiso y la honestidad personal de los
mismos, cercena las posibilidades de permanencia de las experiencias,
a pesar del alto valor de uso de dicho servicio. En este sentido, a pesar
de que la perspectiva del BSM sea más auspiciosa desde el punto de vis-
ta del desarrollo local que la de ACH, la política de este último a través
de la conformación de asociaciones más democráticas y con mayores
posibilidades de enraizarse en la comunidad, estaría creando condicio-
nes para un mayor grado de sustentabilidad.

Conclusiones

En este trabajo se identificó que los factores estructurantes de las prác-
ticas microfinancieras constituyen las principales limitaciones de las
microfinanzas en términos de su potencial para promover procesos de
desarrollo desde lo local. Los enfoques predominantes del movimiento
microfinanciero, minimalistas y welfaristas, reconocen como objetivo
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último el aumento de la profundización financiera, esto es, el aumento
al acceso de los servicios financieros. La principal causa para que no vean
necesario encarar acciones para lograr el “desarrollo” es que confían en
que el mercado realiza ese tipo de tareas. A su vez, cuando promueven
acciones más activas, lo hacen para el “alivio de la pobreza”, tomando
“la pobreza” y “los pobres” como un hecho natural y, por tanto, traba-
jando a nivel de las consecuencias y no de sus causas.

Luego de considerar las microfinanzas estratégicamente imbricadas
en los procesos de financierización y desintermediación financiera a nivel
global, se indicó la tendencia que convierte a las “finanzas del desarro-
llo” en microfinanzas y las presiones por mercantilizar las prácticas y con-
vertir a las microfinanzas en un fin en sí mismo. Al profundizarse esta
tendencia que considera a la comunidad sólo como una fuente de pre-
sión social y garantía de devolución de los préstamos, se reduce el poten-
cial que las microfinanzas tienen para promover procesos de desarrollo
desde lo local y, así, generar otro tipo de desarrollo. Esto sucede debi-
do a que concebir y practicar las microfinanzas como una actividad lucra-
tiva o tendiente a serlo, lleva a que su racionalidad sea la de la
maximización de las ganancias. El desarrollo territorial y el bienestar de
la población pasan a un segundo plano o bien, quedan relegados a con-
sideraciones propias de la voluntad de los responsables, dueños o accio-
nistas de las organizaciones que ofrecen servicios microfinancieros, en
lugar de ser objeto propio de la actividad microfinanciera en sí, como
es más probable que suceda en asociaciones basadas en sus miembros.

Del análisis de las microfinanzas realizado en este trabajo, se despren-
den al menos tres importantes enseñanzas para la perspectiva de los pro-
cesos de desarrollo desde lo local. Se destaca, en primer lugar, el
aprendizaje sobre el campo de las finanzas del desarrollo en lo que hace
a su falta de viabilidad por la no devolución de los préstamos y el reco-
nocimiento de las técnicas desarrolladas por el movimiento microfinan-
ciero para hacer frente a dicha problemática las cuales, a su vez, plantean
el desafío de ser resignificadas a beneficio de toda la comunidad, prin-
cipalmente en lo que hace a las posibles consecuencias de la transferen-
cia de riesgos del prestamista al prestatario (mecanismo de “grupo
solidario”) que erige un sistema de vigilancia y control entre los vecinos,
previamente inexistente. En segundo lugar, el reconocimiento de la exis-
tencia actores económicos marginados del sistema financiero formal los
cuales, ante nuevas posibilidades de acceso a los servicios financieros,
amplían sus posibilidades de desarrollo aunque, claro está, sujetos a las
desfavorables condiciones de acceso a esos servicios (altos costos en tiem-
po y dinero que las microfinanzas significan para los usuarios) y a que
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se trate de actores económicos “micro”. En tercer lugar, ha podido mos-
trarse que las microfinanzas como estrategia aislada pierden toda efica-
cia. Las evaluaciones provenientes del enfoque que analiza las
microfinanzas como una herramienta para el empowerment de la mujer,
muestran que ese objetivo requiere de acciones específicas y que no se
logra automáticamente a partir de la oferta de servicios microfinancie-
ros (Mayoux, 2001).

Las “finanzas solidarias”, aún en status de conformación, fueron toma-
das como base para la presentación del análisis de los casos, por su
amplia visión en cuanto a instrumentos y modalidades financieras, por-
que consideran el territorio y, en particular, porque se alejan de la minia-
turización de la economía popular.

Al evaluar el análisis de los casos en el Conurbano Bonaerense, pue-
de observarse la limitación proveniente de la ausencia de estadísticas ofi-
ciales y la dispersión de las fuentes secundarias relativas a las
microfinanzas. Respecto a los casos de estudio en particular, se debe seña-
lar que cuentan con bases de datos rudimentarias, realizadas y actuali-
zadas generalmente con la finalidad de monitorear el repago de los
créditos otorgados, y que no calculan gran parte de los indicadores con-
vencionales ni los de “performance social”.

Las experiencias analizadas muestran características atípicas en el uni-
verso de entidades de microcrédito. En particular, porque es difundida
la idea de que instituciones como la Iglesia y el Estado no deben ser ope-
radores de microcrédito ya que no habría incentivos suficientes como
para devolver los microcréditos. El Municipio de Moreno y Cáritas Quil-
mes son los dos actores que de una u otra forma han sido determinan-
tes para el desarrollo y la consolidación de los casos analizados en este
trabajo, no obstante lo cual, ambos muestran altas tasas de recupero.
Otro factor atípico es uno de los objetivos que se proponen con la ofer-
ta de microcrédito. De forma más explícita (BSM) o menos explícita (la
ACH), ambas postulan el desarrollo local como uno de sus objetivos.

Los casos analizados responden a los rasgos generales de las micro-
finanzas a nivel mundial, en especial de la etapa constitutiva (entre 1970
y 1990). Ambos ofrecen de forma netamente focalizada un único servi-
cio financiero, el microcrédito, para ser utilizado en el corto plazo; con
planes de pago regulares, en general, con base semanal o quincenal que
comienza a realizarse la semana o quincena inmediatamente posterior
a la entrega del crédito; bajos montos que aumentan progresivamente;
sin exigencia de garantías reales.

A partir del estudio de casos, se logró mostrar que no obstante con-
cebir al microcrédito como herramienta para el desarrollo local, una lógi-
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ca de intervención que privilegia al microcrédito y su repago sobre otros
objetivos, conduce a esta herramienta a subordinar al resto de las acti-
vidades (como el acompañamiento de los proyectos financiados, la capa-
citación, la construcción de espacios de encuentro e intercambio, la
formación de redes, etc.) que, realizadas bajo determinadas condiciones
(fundamentalmente a partir del protagonismo de los prestatarios y en
actividades que tengan sentido y sean socialmente útiles para quienes
las realizan), sientan condiciones para el mejoramiento permanente de
las condiciones de vida de los involucrados en las mismas. Dicha sub-
ordinación se ilustra cuando gran parte de los componentes con los que
se articula el microcrédito en la intervención de los casos, son conside-
rados “tareas extra” por varios de los asesores del BSM y realizadas de
forma no periódica, mientras el microcrédito es una constante en la inter-
vención municipal. En la ACH, las capacitaciones se concentran en la
autogestión de los fondos de crédito. A su vez, en ambos casos las acti-
vidades de acompañamiento y asistencia técnica son más bien de tipo
aleatorio, dependiendo de la demanda de cada prestatario y atendidas
de forma individual y poco sistemática.

Esta dinámica se repite en la mayoría de las microfinanzas que son
encaradas como un medio y no como un fin en sí mismo. Aún en la Unión
Europea, en casos donde las actividades de acompañamiento son con-
sideradas tan centrales como el instrumento financiero mismo, en la ges-
tión diaria, suelen ser relegadas detrás de las actividades financieras y
los costos de acompañamiento son reconocidos como el talón de Aqui-
les del microcrédito, en un contexto que presiona por la especialización
en materia financiera.

En línea con lo planteado por Singer (2005), se sostiene aquí que para
promover procesos y/o proyectos de desarrollo desde lo local que sienten
las bases para otro tipo de desarrollo, no se trata sólo de aumentar la ofer-
ta de microcrédito. Resultan determinantes los elementos con los que el
microcrédito se combina y las formas de implementación, de modo que,
ante la ausencia de una estrategia que plantee de forma consciente y refle-
xiva la articulación entre estos elementos y modalidades, el alcance del
microcrédito para el mejoramiento de las condiciones de vida de todos
se verá fuertemente reducido. Para las organizaciones analizadas, la inter-
vención a través del microcrédito ha permitido iniciar una tarea de recons-
trucción del tejido socioeconómico local. Sin embargo, en ambos casos
esta tarea tiene un carácter más bien de supervivencia y de gestión de la
emergencia, con escasos elementos que puedan ser considerados como
una estrategia de desarrollo desde lo local. Si bien el BSM ha avanzado
en mayor medida que ACH en lo que a la perspectiva del desarrollo des-
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de lo local respecta, su modalidad fuertemente centralizada, basada en
mecanismos informales de consulta sin carácter vinculante sienta con-
diciones de sustentabilidad más frágiles que ACH en virtud de los mayo-
res márgenes de acción de los prestatarios en los grupos de microcrédito
autogestionario. Sin embargo, que los vínculos establecidos entre los suje-
tos promovidos por ACH se vean limitados a la cuestión del microcrédi-
to, sin interrelación con otras esferas de la producción y la reproducción
socioeconómica, deja un potencial más bien reducido. Una posible for-
ma de potenciar el alcance del microcrédito para el desarrollo desde lo
local de los casos analizados, consistiría en primer lugar en mejorar la
vinculación con otros actores en las intervenciones, principalmente, los
emprendimientos asociativos y las experiencias de la economía social más
consolidadas en ambos territorios. Por otra parte, resulta necesario plan-
tear la necesidad de cierta complementariedad de posicionamientos y
perspectivas: la ACH adoptando elementos del marco estratégico que
Moreno está comenzando a encarar y Moreno buscando la forma de incor-
porar estrategias más participativas. 

En ambos casos los esfuerzos dedicados a la implementación de pro-
gramas que podrían tener como efecto la dinamización de economías
marginadas y deprimidas, se hacen menos visibles si no se enfrentan los
condicionantes estructurales de la economía local y si las esferas de inter-
vención siguen circunscribiéndose a la producción, dejando de lado la
reproducción ya que, por ejemplo, las decisiones del consumo local
siguen siendo coordinadas sólo a través de los distintos mercados. Sin
duda que enfrentar dichos condicionantes excede ampliamente las posi-
bilidades objetivas de un programa o una institución por sí sola. Resul-
ta ilustrativo que en el caso de Moreno, donde se presentan avances en
el camino de una estrategia integral, se haya planteado que la variable
tiempo sea la mayor limitante para la gestión de procesos que, sin des-
cuidar el día a día, apunten a una estrategia integradora que mejore las
condiciones de vida de todos. En ese sentido, aquí se considera oportu-
no destacar que si ese tiempo fuera distribuido y compartido con otros
actores locales, con distintas experiencias, capacidades e historias, podría
llegar a ser una limitante menor. El desafío para las organizaciones ana-
lizadas también consiste en no sobreestimar sus capacidades y en reco-
nocer que el desarrollo local es una estrategia que necesariamente debe
involucrar a todos los actores representativos del territorio. Esto equi-
vale al desarrollo de capacidades para establecer alianzas estratégicas con
dichos actores, a partir de actitudes de diálogo para la construcción de
agendas interinstitucionales que permitan una mejor aproximación a las
necesidades, los recursos y las aspiraciones de la sociedad local, para
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intervenir tanto en su interior como en las relaciones socioeconómicas
con el resto de la región.

Las limitaciones aludidas plantean la necesidad de profundizar el
conocimiento sobre el alcance de las microfinanzas para el desarrollo
local, teniendo en cuenta el punto de vista del resto de los involucrados,
sean participantes de estos programas, financiadores, evaluadores, otros
ciudadanos de la comunidad, etc. Además de ampliar el punto de vista
de las microfinanzas en cuanto a los actores involucrados en el desarro-
llo desde lo local, se considera oportuno hacer aportes a nivel de los con-
tenidos de una agenda de investigación que abarque los siguientes
aspectos y cuya investigación contribuiría a mejorar la comprensión del
fenómeno aquí analizado:

1. Considerar las temáticas ausentes dentro de los enfoques predomi-
nantes en el campo microfinanciero. Resulta importante la vincu-
lación del campo microfinanciero con la perspectiva del desarrollo
desde lo local, principalmente en lo que hace a la naturalización de
la pobreza; la eficacia de la focalización; las condiciones de traba-
jo en general y, particularmente, de los “(auto)empleados”; la natu-
raleza y los papeles atribuidos al mercado y al Estado;
consideraciones sobre el mediano y largo plazo junto con las de cor-
to plazo; el tema de las relaciones objetivas de poder y, finalmen-
te, profundizar el conocimiento relativo a las diferentes
racionalidades socioeconómicas y formas de emprender (empren-
dedores individuales, colectivos, sociales, etc.). Es importante en
esta dirección analizar los procesos de complejización de las estra-
tegias de intervención de los promotores de “políticas de desarro-
llo local” (o similares) y las causas que motorizaron cada etapa de
complejización y/o cambio.

2. Evaluar las prácticas en torno a las microfinanzas desde la perspec-
tiva del desarrollo desde lo local. Resulta necesario desarrollar cri-
terios específicos de evaluación tanto de las entidades involucradas
en la oferta de servicios financieros como en las condiciones de vida
y de trabajo de sus usuarios y de los no-usuarios, no para el mero
“alivio de la pobreza” como se vienen institucionalizando última-
mente, sino desde perspectivas más ambiciosas. En este sentido, son
importantes los análisis comparativos sobre la eficiencia y eficacia
de distintas combinaciones de herramientas que “complementan”
a las microfinanzas, así como de las distintas modalidades de imple-
mentación. Esto podría funcionar como un incentivo en cuanto a
la generación de información confiable sobre las microfinanzas loca-
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les y para la definición de indicadores que puedan ser monitorea-
dos periódicamente que consideren, por ejemplo, tanto medidas
sobre la calidad de la cartera por asesor como medidas del resto del
trabajo que los asesores realizan (papel de enlace territorial, can-
tidad y calidad de información que socializan entre los emprende-
dores locales, etc.). En esta línea, las condiciones de sustentabilidad
ameritan un tratamiento especial a fin de definir los criterios a ser
evaluados y, fundamentalmente, las escalas. Respecto al método de
evaluación, resulta necesario plantear abordajes de la vida social
complejos e interdisciplinarios, cuya utilidad será mayor si son enca-
rados junto con los actores relevantes, con estrategias participati-
vas, particularmente a través de la investigación-acción.

3. De necesidades, recursos y aspiraciones. Si de procesos y/o proyec-
tos de desarrollo desde lo local se trata, resulta oportuno destacar
la necesidad de superar la óptica centrada exclusivamente en las
carencias, considerando a su vez los recursos, las aspiraciones y las
posibles ventajas competitivas a ser explotadas en la unidad de inter-
vención, enmarcada en la/s unidad/es territorial/es relevante/s. Ello
implica diseñar la mejor forma de articulación de los recursos loca-
les, con diagnósticos y mapeos locales que identifiquen no sólo “lo
existente” sino lo posible y, en particular, las modalidades institucio-
nales que potencien en mayor medida los procesos de desarrollo
local. En este sentido, la cuestión de la propiedad y la gobernabili-
dad de las instituciones resultan aspectos clave. A su vez, será vital
que desde las entidades oferentes de servicios financieros locales se
produzca una mayor apertura y que las investigaciones tengan en
cuenta este tipo de factores y los efectos de la interrelación con el
resto de los actores locales.

4. Ampliar el conocimiento sobre las cuestiones financieras y moneta-
rias para el desarrollo desde lo local. Para que los procesos de desa-
rrollo desde lo local tengan bases materiales con un mayor grado
de endogeneidad, resulta importante instalar en la agenda pública
la problemática sobre las condiciones necesarias para la captación
de formas de ahorro popular por parte de las organizaciones invo-
lucradas en la oferta de microcrédito y, en general, de entidades
financieras de pequeña escala. Los esfuerzos en esta dirección resul-
tan importantes al menos por dos razones: el aumento de bienes-
tar de los sujetos que pudieran disponer de esos servicios y, por otra
parte, el aumento de las posibilidades de funcionamiento de la ofer-
ta, que estaría menos sujeta a condicionamientos de los donantes
y del Estado como proveedores de recursos.
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Dadas las habituales restricciones normativas a las entidades de
pequeña escala que obstaculizan la captación de fondos del públi-
co, es imprescindible reconocer los recursos e instituciones loca-
les preexistentes y promover su vinculación. Una línea estratégica
a ser explorada en este sentido es la relación entre el cooperativis-
mo financiero y las microfinanzas. Como se plantea en el trabajo
de Verbeke en este libro, a nivel nacional, el nuevo marco norma-
tivo de las cajas cooperativas de crédito (que les ha devuelto la facul-
tad de captación de fondos del público), puede ofrecer ventajas
comparativas para los procesos de desarrollo desde lo local con lo
cual amerita ser más investigado.

Con respecto a la regulación de las microfinanzas desde la perspec-
tiva del desarrollo local, existe el riesgo de que se institucionalice la
perspectiva minimalista, como ha ocurrido en la mayoría de los paí-
ses que han avanzado en este sentido. En ese caso, se vería limitada
toda posibilidad de cumplir una función financiera para los sujetos
que no son autoempleados individuales o aquellos de muy pequeña
escala y, a su vez, se concentraría sólo en aspectos financieros para
los que sí lo son. Resulta vital ampliar la noción de modalidades y
recursos financieros tanto para emprendedores individuales como
colectivos; investigar sobre las posibles herramientas para potenciar
los intercambios locales a través de sistemas de monedas sociales y
trueque coordinados con las prácticas microfinancieras; reconocer el
abanico de instrumentos financieros existentes y promover su adecua-
ción para que en lugar de servir a fines especulativos lo hagan, al
menos en parte, para promover la economía real. Las lecciones de las
“finanzas éticas” en los países del Norte y las “finanzas solidarias” pue-
den aportar elementos para avanzar en esta línea de trabajo.

Por último, cabe agregar como tema de suma importancia las
condiciones para la estructuración de redes financieras y no finan-
cieras que trasciendan el ámbito de lo local. El cooperativismo
financiero tiene una vasta experiencia en este sentido y en el cam-
po académico este ha sido un tema investigado y modelizado. En
el ámbito de las microfinanzas, las redes están comenzando a ins-
talarse en la agenda pero aún no lo suficiente en aspectos que hacen
a la integración de las operaciones, sino más bien para mecanismos
de autorregulación, lobby y espacios de encuentro, entre otras. Esto
resulta importante para abrir la posibilidad de diversificar los ries-
gos de carteras concentradas localmente y, por otro lado, de dar
impulso a mecanismos que establezcan una justicia distributiva
entre déficits y excedentes de fondos regionales.
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Desde la perspectiva del análisis realizado en este trabajo, los casos
del Banco Social Moreno y la Asociación Civil Horizonte, al enfrentar
la problemática del desempleo y la pobreza, mostraron verse obligados
a innovar permanentemente en su estrategia de intervención. Este accio-
nar pone de relieve tanto la complejidad de dicha tarea como el papel
que el microcrédito puede tener, especialmente cuando se trata de “no
caerse”, “mejorar a paso de hormiga”, “estar menos tirante, más holgado,
más tranquilo”, “cubrir lo urgente”, etc. dejando claras las deficiencias del
microcrédito cuando en un marco de emergencia se proponen encarar
estrategias de cambio que busquen no sólo el crecimiento económico sino
también la democratización del sistema. Podemos concluir que es posi-
ble concebir al microcrédito como una herramienta eficaz para impul-
sar procesos de desarrollo desde lo local, si se logran construir
mecanismos con capacidad de transformar su sentido netamente mer-
cantilizador y trascender los límites de la focalización y la emergencia.
Que existan las condiciones de posibilidad de resignificación depende-
rá de quiénes estén involucrados en las prácticas, de quiénes logren tomar
las decisiones y del sentido que ellos le impriman a esas transformacio-
nes. En definitiva, dependerá de si se plantean las preguntas clave y cómo
se contesten concretamente: microfinanzas para el desarrollo de qué,
desarrollo por quién, desarrollo para quién y desarrollo cómo...

Nota Metodológica

Con el fin de abordar los objetivos de la investigación, se realizó en
primer lugar una revisión de la literatura especializada, fundamentalmen-
te en materia del campo microfinanciero y su vinculación con los abor-
dajes propios del desarrollo local.

La investigación adopta la combinación de los enfoques cualitativo y
cuantitativo y utiliza la técnica de estudios de caso. El análisis de los casos
se basa, en primer lugar, en el material de la observación participante
realizado en las diversas actividades encaradas por el BSM durante tres
días a la semana, a lo largo de seis meses y en el caso de ACH en haber
acompañado a un promotor durante un día de trabajo. En segundo lugar,
se basa en los resultados de dos grupos focales aplicados a grupos de
microcrédito autogestionario promovidos por ACH. En tercer lugar, en
el material de las entrevistas aplicadas a todos los miembros de las aso-
ciaciones involucrados con la oferta de microcrédito y a los involucra-
dos con las actividades no financieras que tengan relación directa con
los servicios financieros. En cuarto lugar, se recurrió a fuentes secunda-

LAS FINANZAS Y LA ECONOMÍA SOCIAL

402



rias elaboradas por las experiencias mismas o trabajos en base a ellas,
siendo de vital importancia dos libros elaborados por ACH. A su vez, se
utiliza información oficial sobre los indicadores socioeconómicos más
relevantes para el objeto de estudio.

El trabajo de campo fue iniciado en enero de 2004 y finalizado en junio
de 2005, siendo el período que va de agosto de 2004 a febrero de 2005
el de mayor atención al Banco Social Moreno y a partir de allí al caso
ACH. La redacción del informe final, base de este capítulo, se concluyó
en noviembre de 2005.

En lo que hace al panorama de las microfinanzas en Argentina, ha sido
elaborado en base al material de entrevistas realizadas a referentes de
las microfinanzas locales (tanto en el Conurbano Bonaerense como a refe-
rentes nacionales), en fuentes secundarias publicadas e inéditas y en un
rastreo de instituciones realizado al inicio del trabajo de campo a fin de
contar con la mayor cantidad de instituciones posibles a las cuales apli-
carles el criterio de selección de los casos. Dicho rastreo se realizó duran-
te los meses de enero y febrero del año 2004 y fue actualizado en junio
de 2005, para disponer de una cifra aproximada sobre la cantidad total
y las características de instituciones de microcrédito existentes en el país. 

Los criterios de selección aplicados al listado de instituciones reali-
zado, fueron los siguientes:

— Se priorizó el tipo de organizaciones que tuvieran múltiples obje-
tivos ya que su análisis desde el punto de vista de la promoción de
otro desarrollo, desde lo local, resulta más fructífero que aquellas
que consideran la oferta del microcrédito como un fin en sí mismo.

— Organizaciones con al menos cuatro años de práctica microfi-
nanciera.

— Organizaciones que estuviesen vinculadas directa o indirectamen-
te a instituciones públicas o que reconocieran la importancia de
dicha vinculación. Esto fue así debido a la necesidad de participa-
ción del Estado en procesos y/o proyectos de desarrollo local.

— Supervivencia a la crisis del 2001, sin haber alterado profundamen-
te el patrón de intervención. En el año 2001 Argentina experimen-
tó una crisis en diversos niveles la cual repercutió en las
operaciones microfinancieras llevando a que, por ejemplo, algunas
organizaciones dejaran de ofrecer microcrédito y pasaran sólo a
recuperar cartera o directamente a quebrar. Desde el punto de vis-
ta del desarrollo local, la idea de la permanencia luego de la crisis
resulta un factor fundamental dado que la operatoria muestra ape-
lar a factores que trascienden lo meramente económico, manifes-
tando un mayor compromiso con los prestatarios y lo local.
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