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1. RESUMEN DEL TRABAJO
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Las microfinanzas conforman un area de la ecomgnde las finanzas en
pleno desarrollo en las Ultimas décadas, espeaiédmen los paises menos desarrolla-
dos del mundo. Las investigaciones realizadasmssigente y la aplicacion del conjun-
to de metodologias desarrolladas en este ambitogdémostrado ser eficaces en la lu-
cha contra la pobreza y el desarrollo de econosui@sles inclusivas.

Especificamente, las microfinanzas pueden deériomo el conjunto de
servicios financieros destinados a los sectoregiimaes de la poblacion, que general-
mente no tienen acceso al sistema financiero for8elkconstituye por lo tanto, en una
herramienta de inclusidon social, basada en el d#kadel crédito con fines producti-
vos. Son “micro” ya que los montos involucradosl@npréstamos y demas servicios
financieros prestados individualmente, son menarkes determinados por la industria
financiera tradicional. Sin embargo, la principatacteristica de esta rama de las finan-
zas se basa en generar condiciones favorablespdesarrollo de emprendimientos
gue mejoren la calidad de vida de sus destinatarios

Existen una serie de diferencias entre la opeaatie los Bancos Comer-
ciales tradicionales y las IMFs. Las caracteristipancipales de las IMFs son las si-
guientes: - El publico (beneficiario de los préstajnesta compuesto por sectores de
bajos recursos y no tiene acceso al sistema fiegogi- no se utilizan garantias forma-
les para avalar los préstamos, - los costos opesasion mayores, - el fondeo proviene
en muchos casos de donaciones, subsidios estdiaé=s de crédito especiales, orga-
nismos multilaterales, etc., - los préstamos somdsto reducido, - los pagos se reali-
zan en cuotas por periodos menores al mes, -das tke interés son mayores, - la vola-
tilidad de la cartera de crédito es mayor, - dezatmenor documentacion.

Esto se debe en parte a las metodologias ciadititilizadas por esta
rama de la industria. A grandes rasgos podemosglist tres formas distintas de ges-
tionar estos préstamos.

El primer tipo son los préstamos individuales@ncuales se evalla el
cash flow del negocio para determinar la capacitldepago y criterios alternativos
para evaluar la solvencia del beneficiario (inger@n la comunidad, caracter, etc.)

El segundo tipo son los grupos solidarios, gdémeyiate compuestos por
3/ 10 miembros donde el grupo es responsableedaljp del crédito de todos sus inte-
grantes.

El tercer tipo es el Banco Comunal, donde tamblérupo es responsa-
ble del repago del crédito. En este caso, ademssniembros administran vy fijan las
reglas de funcionamiento de la organizacion. EldBafininciona como intermediario y
recibe ahorros compulsivos de parte de sus miembros

Bajo este marco conceptual, se crearon orgaoniesiparticulares para

la provision de estos servicios financieros, lastiuciones de Microfinanzas (IMFs).
Dentro de esta categoria, encontramos un cUmulipds societarios y entidades de
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distinta envergadura, lo cual complica la generadi®@ modelos de direccién, adminis-
tracion y gerenciamiento.

En principio, uno de los factores determinantas pa regulacion de las
IMFs esta dado por la capacidad de fondearse ddicplen general o a través de otros
medios. Aquellas organizaciones que captan fondbpublico, sus ahorros, y lo cana-
lizan a través de préstamos a terceros, deberos@moladas por un érgano supervisor
particular, que norme el funcionamiento del sistéimanciero formal (Banco Central o
similar). La principal razén es la proteccidon de fequefios ahorristas y al sistema fi-
nanciero en si, para evitar los riesgos sisténgoestendria una cesacion de pagos por
parte de los tomadores de préstamos.

Para aquellas organizaciones que no recibenchdal mercado, no es
necesaria semejante supervision, pero si es necesabuen Gobierno Corporativo. Es
decir, es necesario reforzar la estructura dedeste riesgos y control interno de las
IMFs, para mejorar la eficacia y eficiencia en éstgon. Para lograr este fin, es intere-
sante tomar en cuenta las buenas practicas y cégus emitidas por dos organismos
internacionales: EI Comité de Supervision Bancdei@asilea y Committee of Sponso-
ring Organization of the Treadway Commission (COSO)

Es importante destacar que el Gobierno Corparatebe estar presente
tanto en las IMFs reguladas como no reguladasdstuecientes han demostrado que
diferentes IMFs que no han alcanzado el éxito egestion, han tenido problemas en la
aplicacion de normas destinadas a asegurar uergicgobierno corporativo, asi como
fallas en su analisis de mercado, focalizacionusnnggocios y eleccion de modelos de
gestion inadecuados.

El Estado, por lo tanto se convierte en un datportante de la industria,
no solo por su capacidad de regulacién, sino tampdg la posibilidad de destinar re-
cursos directamente al publico. Las discusionessglecto confrontan dos modelos, uno
intervencionista, a través del cual el Estado epratagonista activo, subsidiando tasas
e inyectando dinero directamente y un modelo libenae establece que el mercado
debe definir los términos del intercambio. Esteatebaln vigente, tiene como trasfon-
do cuestiones de sustentabilidad y rentabilidathenMFs y el debate ético acerca de
los pobres y la posibilidad de lucrar con la polrez

En América Latina podemos analizar por lo taste@Volucion de esta
industria, ya que es una de las regiones en lasngsese ha desarrollado. Paises como
Bolivia y Perl cuentan con un mercado de microftagnconsolidado y legislacién de
avanzada, imponiendo buenas préacticas para el destoontinente. Argentina, por su
parte, se encuentra en un proceso de desarrolsdricrofinanzas, con una participa-
cion activa por parte del Estado, que encuentrditsides y diferencias con respecto al
resto de las naciones de la region.
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2. INTRODUCCION AL TEMA
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El presente trabajo tiene como objetivo analizaseetor de la economia
dedicado a las microfinanzas, la legislacion vigenta creacion de organizaciones fi-
nancieras que puedan atender este sector.

El sector microfinanciero, y particularmente loscracréditos, tomaron
relevancia en el mundo a partir de la década d6,X®n la experiencia innovadora del
Banco Grameen en Bangladesh, fundado por el faemswmomista Muhammad Yunus.
Tanto Yunus como el Grameen recibieron en 2006ehi® Nobel de la Paz por sus
aportes y esfuerzos para generar desarrollo eceogynsocial, luchando contra la po-
breza.

Asimismo, el afio 2005 fue declarado por las Nagddeidas como el
“Afo Internacional del Microcrédito”. Segun el Setario General de las Naciones
Unidas en ese momento, Kofi Annan, “las microfirmnhan probado en muchos pai-
ses, su valor como un arma contra la pobreza ywmbhe. Las microfinanzas pueden
cambiar la vida de la gente para mejor, especidkriarde aquellos que mas lo necesi-
tan.” Esta herramienta es, sin lugar a dudas, erlasdmas importantes para conseguir
los objetivos del Milenio destinados a reducirtr@ma pobreza para 2015.

También son pioneros en este campo las organizscgue promovieron
el microcrédito en Bolivia, uno de los paises cayon desarrollo de la industria y con
regulaciones especificas para el sector.

Argentina es uno de los paises de Latinoaméricaramor desarrollo de
las microfinanzas, pero con un crecimiento cadamnagor en los ultimos afos. Por
ello, es un area de conocimiento poco desarroliedde el ambito de la economia y las
finanzas. Esperamos a través del siguiente tramajiar el conocimiento sobre micro-
finanzas analizando la tematica de sustentabilidasas de interés y legislaciéon
aplicandolo en la Argentina.

La hipotesis de trabajo es la siguiente: No existemarco regulatorio
gue atienda las especificidades concretas de la®finanzas. Por lo tanto, la calidad
estructural de las organizaciones que brindan mréditos no puede desarrollarse para
alcanzar un mayor nimero de personas. Actualmésectr se encuentra con un gra-
do de desarrollo suficiente como para generar aggules especificas, en concordancia
con la realidad econdmica y estructural del pais.

Instituciones de Microfinanzas

Las organizaciones que tienen por finalidad ateades sectores de ba-
jos recursos a través del otorgamiento de crégitoisos servicios financieros son de-
nominadas Instituciones de Microfinanzas (IMFs).

En nuestro pais, de acuerdo a organizaciones qupaaga las principa-
les IMFs, un bajo porcentaje de la poblacion ti@oeeso al crédito (y ain menor a otros
servicios financieros) por medio de institucionesdarias tradicionales. Las IMFs se
enfocan en la poblacién de bajos recursos, quesieado pobres se encuentran por en-
cima de la linea de indigencia y no tiene acceststgma financiero formal.
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Existen dos formas basicas de desarrollo de IMFsipgrading y el
downscaling.

La primera modalidad se refiere a la conversidmr@anizaciones de la
sociedad civil (ONGs, Fundaciones, etc.) dedicadées prestacion de servicios finan-
cieros a poblaciones marginales y/o pobres entuiegines dedicadas a las microfinan-
zas. Por otra parte, la segunda modalidad, seagdiida penetracion de los bancos y
entidades financieras tradicionales en el negoeilasl microfinanzas.

Actualmente, ademas, el congreso de la Nacion ageatra debatiendo
distintos proyectos de Ley para actualizar el max@monativo que regula a las Institu-
ciones Financieras. Entre otros temas, se debaté @l Banco Central, las Institucio-
nes Financieras y tasa de interés en la economrlidgsarrollo del pais, por lo cual con-
sidero que el tema de andlisis es de interés panarbfesionales dedicados a las Finan-
zas.
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3. DESARROLLO DEL TRABAJO
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3.1 ¢ Qué son las Microfinanzas?

Durante los ultimos 20 afios se ha discutido, cadacen mas intensidad,
gue son las Microfinanzas y cual es su rol en etioriento de los paises menos des-
arrollados.

En principio, es interesante aclarar cuales somad#sidades principales
del sistema financiero

1. “Facilitar el intercambio de bienes y serviciosstesma de pagos.

2. Reunir, resguardar y acrecentar recursos del mibli@ahorros e inver-
sion.

3. Asignar recursos, validando la demanda de las daglproductivas y de
consumo — créditos.

4. Allanar el acceso a recursos ante la ocurrenciaveatos indeseados —
seguros.” (5.1)

A pesar de no existir una definicion compartida lpocomunidad cienti-
fica, podemos definir a las Microfinanzas como @hjanto de servicios financieros
orientados a atender las necesidades de los sedatdoemales de la economia y los
pobres para el desarrollo de sus emprendimientms microcréditos son, mas especifi-
camente, “un instrumento dirigido a reforzar laasiica econdémica del emprendimien-
to. Al principio reforzando el capital de trabaje th unidad econémica y en los mi-
crocréditos sucesivos, a reforzar el capital fije gqnejore la productividad de la uni-
dad” (5.2)|

Los servicios financieros mas habitualmente brindagbn los microcré-
ditos para desarrollar emprendimientos productivosde comercializacion de produc-
tos. Pero también podemos encontrar una gama deigsrtales como seguros, que
también son brindados a personas de bajos recursos.

También incluimos dentro de los servicios finarmseta captacion de
ahorros, siempre de los sectores excluidos pdrdosos comerciales.

De esta forma, observamos que las microfinanzaeoutracticamente
la totalidad de actividades relevantes de las fiaaren general, pero abordando un
publico histéricamente relegado por la banca coialerdos sectores informales de la
economia.

Muchas organizaciones dedicadas a las microfinamzadan, junto con
los servicios financieros mencionados, actividadescapacitacion a sus potenciales
clientes (microemprendedores) para que puedanrdiaasu actividad y realizar pro-
yecciones y planificaciones (las capacitaciones coasunes se basan en conocimientos
para la estimacion de costos e ingresos y téecdeagntas).
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En la actualidad, el microcrédito ya no es vistmoain crédito de poco
monto. Se concibe al microcrédito como una herrataigue permite generar condicio-
nes favorables para el desarrollo de actividadedyativas que permitan mejorar las
condiciones de pobreza de sus beneficiarios.

Las principales caracteristicas de un microcréit8), desde esta pers-
pectiva de economia social, son las siguientes:

- Es una herramienta orientada a emprendimientogremohamiento,

- Es un procedimiento metodolégico que combina eflittvécon las
instancias de capacitacion, asistencia técnicgagnizacion,

- Es asistencia crediticia para pequefios emprendgdore

- Es un apoyo crediticio que se aplica por la ex@tede barreras para
el uso del capital,

- Es una metodologia que propone créditos de renmvaermanente,
y en general, plazos cortos de devolucion,

- Es una metodologia que incorpora un esquema detgerdlexibles
gue comparten de manera conjunta los riesgos dategsantes.
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3.2 Instituciones de Microfinanzas (IMFs)

Las organizaciones que tienen por finalidad ateades sectores de ba-
jos recursos a través del otorgamiento de créditms denominadas Instituciones de
Microfinanzas (IMFs). Existe una gran variedad dgaaizaciones que se estructuran
societariamente de distintas formas, ya sea commagsones, fundaciones, sociedades
anonimas, etc.

Las dos formas mas comunes de desarrollo de IMirglagpgrading y el
downscaling.

Gréfico | — Downscaling y Upgrading

Bancos

Instituciones de Microfinanzas (IMFs)

Redes sociales

Fuente: Fundacion ANDAREShitp://www.fundacionandares.org/index.php?cid=49

El upgrading se refiere a la transformacion dmoizaciones sin fines de
lucro (ONGs, Fundaciones, etc.) dedicadas a laigdov de servicios a poblaciones
marginales y/o pobres en Instituciones dedicadas microfinanzas.

El downscaling, en cambio, implica la “incursiondaavez mayor por
parte de los bancos y entidades financieras eegelaio de las microfinanzas.” (5.4)

De acuerdo a la Fundacién ANDARES, solamente el 8@é%a pobla-
cion argentina tiene acceso al crédito por medimst&#uciones bancarias tradicionales.
Las IMFs concentran su atencion en la poblacién sguencuentra por encima de la
linea de indigencia, pero que igualmente son poprestiene acceso a los Bancos Co-
merciales (sistema financiero tradicional).

En la Argentina comenzaron a desarrollarse IMFAe®idltimos 10 afios,
principalmente a partir del upgrading, pero re@emnte también con la entrada de
Bancos Comerciales (pe. Banco Columbia que dekKaunh nueva linea de negocios
en microcréditos, asi como el Supervielle, a trale€ordial Microfinanzas). A conti-
nuacion detallamos un listado con las organizasionés relevantes del sector, agrupa-
das en ANDARES.
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Cuadro | - IMFs en la Argentina

Entidad Forma Juridica | Localidad Inicio

Columbia Microcréditos Sociedad AnéniCapital / Buenos Enero 2006
ma Aires

Carta Austral Sociedad AnoéniBuenos Aires Enero 2004
ma

Cordial microfinanzas Sociedad AnoniBuenos Aires Marzo 2007
ma Santa Fe

Alternativa 3 Fundacién Buenos Aires Enero 2002

Avanzar por el Desarrollo Humang  Asociacion Civil apital / Buenos Enero 2000

Aires
FIE Gran Poder Sociedad Anéni€apital / Buenos Enero 2001

ma

Aires / Salta

Emprenda

Sociedad Anoén
ma

I-GBA / NOA

Diciembre 1999

Fundacion Progresar Fundacion Buenos Aires Enedd 20
Asociacion Civil Mujeres 2000 Asociacion Civi BumnAires Enero 2000
Nuestras Huellas Asociacion Civi Buenos Aires 207
Cooperativa Eléctrica y de Servicios Cooperativa ertis Aires Enero 1995

OMLA

Sociedad AnoONi-
ma

Capital / Buenog
Aires

5 Agosto 2009

Fundacion Sagrada Familia Fundacion Buenos Aires| erd&i094
Compaiia Financiera Argentina Sociedad Ano@apital / Buenos Septiembre
ma Aires / Tucuman | 2008
Fundacién Pro Vivienda Social Fundacién Buenosdire | Enero 2005
Fundacion Grameen Mendoza Fundacion Buenos Aire€néro 2000
Mendoza / Co;
rrientes
Consejo para la Produccion y el DeAsociacion Buenos Aires Enero 2007
sarrollo de Cnel. Suarez
Asociacion Demos, Capacitacion| prganizacion sin Chaco Enero 2007
Apoyo fin de lucro
Asociacion Civil Lapacho Asociacion Civill  Chaco Eon2001
Banco Mundial de la Mujer Fundacién Cordoba / SaltaEnero 2002
La Nueva Argentina Asociacion Cordoba Enero 2008
Fundacién Banco Provincia dé-undacion Cérdoba Junio 1980
Cordoba
Baco Comunitario de los Pobres Asociacion Cibrmosa Enero 2004
en formacion
Intihuaca Sociedad Anonj-Jujuy Enero 2002
ma
FINSOL Microcréditos Sociedad AnoniJujuy / Salta Octubre 2008
ma
Fundacion para el Desarrollo Reg|d-undacion La Pampa Enero 2006
nal
Argentina Microfinanzas Sociedad AnoniMendoza Enero 2004

ma
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Asociacion Cre-Ser Asociacion Misiones Enero 2007

Asociacion Jardin de los Nifios Asociacion Misiones Enero 2004

Federacion Kolping Asociacion Misiones Enero 2005

Pro Mujer Argentina Fundacién Salta / Jujuy Enero 2005
Tucuman

Coop. Popular de Crédito RedeSooperativa Santa Fe

Ltda.

Asoc. Suzy Tomas y Oyentes dAsociacion Santa Fe

Gran Corazén

Centro de Empresarios de Famailla ~ Asociacion Tuouma Enero 2005

CADIF Asociacion Civil | Tucuman Enero 2005

Fuente: Fundacion Andarebgtip://www.fundacionandares.org/index.php?mode=imfs
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3.2.1 Regulacion IMFs

Como hemos visto anteriormente, la proliferaciortiges societarios (y
su consecuente impacto en las formas de fondea eletidad) generan la necesidad de
nuevas formas de regulacion para poder desaredllarercado de microfinanzas, pro-
veyendo instrumentos y herramientas adecuadosnetasidades del sector.

El desafio consiste en lograr el fortalecimientdagelMFs reduciendo el
riesgo de este tipo de organizaciones (tanto esssuctura de capital como en la ges-
tion) y ampliando su campo de accion (o carteralidates). Precisamente por el tipo
de cliente y las caracteristicas particulares dedastria (economias informales, inexis-
tencia de garantias fisicas, poca diversificac®gatteras, restricciones en las activida-
des, mayores costos operativos, etc.) es priaritataptar y regular mas apropiadamen-
te la actividad.

En la actualidad, existe un niamero importante deegagque han desarro-
llado regulaciones especificas para este tipo geniaciones, entre los cuales se des-
tacan paises de Latinoamérica, mas precisamenieyBalivia que cuentan con una de
las industrias microcrediticas mas desarrolladasndedo, junto con Bangladesh, cuna
del Banco Grameen.

Investigaciones realizadas por el Banco Mundidbaahécada del '90 es-
tablecen 7 tipos distintos de IMFs teniendo en tauprincipalmente dos aspectos:

- Principal fuente de fondeo

- Actividad que determina el estado regulatorio dentaédad

Pagina 18 de 114



Cuadro Il - IMFs — Categorias y Requlaciones perties

Tipo de IMFs Actividad que determina el estado regu | Propuesta de regulacion externa, si es| Ente Regulador Principal Fuente de
latorio requerida Fondos

Categoria A

Tipo 1 Realiza préstamos microfinancieros sin | Ninguna - Registracion voluntaria en | Ninguna - Organis- | Subvenciones y do-

ONG sin fines de exceder los fondos recibidos en calidad gd®rganismos autorregulatorios mos autorregulatorios naciones

lucro basica donacién

Tipo 2 Acepta depdsitos menores, por ejemplo, Ninguna - Exencion p exclusion de las | Organismos autorre-| Subvenciones y do-

ONG sin fines de
lucro con depdsitos
limitados

ahorros forzosos o esquemas de deposi
mandatorios, de clientes microfinancierg
de la comunidad

tdsyes bancarias. Registracion compulsi
sen Organismos autorregulatorios

vaulatorios

naciones. Toma de
depdsitos limitada.

Tipo 3
ONG transformada
en una IMFs

Emite instrumentos para generar fondos
través de depdsitos minoristas sustitutos
(papeles comerciales, certificados de de
positos, notas de inversiones)

d&egistracion como entidad empresaria
legal, autorizacion de la oficina de segu
-ridad y comercio, con limitaciones en €
tamano, término y comercializacion de
los instrumentos comerciales.

Oficina de seguridad
Iy comercio
I

Subvenciones y do-
naciones. Toma de
depdsitos limitada.

Prestamos comerciaj
les.

Categoria B

Tipo 4
Cooperativas de Aho
rro y Crédito

Opera como una cooperativa de ahorro
-crédito o mutual (abierta o cerrada); reci

depdsitos de los clientes miembros de |3

comunidad, lugar de trabajo o comercio

yRegistracién en la autoridad cooperatiyv
be bancaria pertinente, o certificacion y
1 ranqueo por parte de una Agencia calif
cadora de crédito independiente

dAutoridad de Super-
vision cooperativa o

ra de riesgo

i-bancaria / Calificado-

Contribuciones de
capital de los miem-
bros y depdsitos
(ahorros)

Categoria C

Tipo 5
Banco especializado
Compafia Financiera

Recibe depdsitos con limitaciones (ahor
ly plazos fijaos) del publico en general.
n Mayor actividad microfinanciera que las
ONGs, pero menor que la de un Banco

rdegistracion y licencia de la autoridad
bancaria pertinente, con limitaciones e
la provision de fondos.

Autoridad de Super-
nvisién bancaria

Depésitos (ahorros),

fondos mayoristas y

préstamos comercia-
les.

Tipo 6
Bancos Mutuales
Tipo 7

Sin restricciones en las actividades de tg
de depdsitos, incluyendo inversiones de
largo plazo del inversores, otros bancos

Bancos Comerciales

rR&gistracion y licencia de la autoridad
bancaria pertinente, cumplimiento de
ytodas las regulaciones

el publico en general

Autoridad de Super-
vision bancaria

Depdésitos del publicg
en general, fondos
mayoristas y présta-
mos comerciales.

Fuente: A Framework for Regulating Microfinancetiltagions — H van Greuning, J. Gallardo y B. Randha



Dentro de las formas de regulacién, uno de losqaufitndamentales es
la figura del érgano regulador y cuales son subuationes mas relevantes. De acuerdo
a las Naciones Unidas “la falta de capacidad dersigidn en varios paises frena el
progreso logrado para crear y adaptar la legistagitas reglamentaciones que fomen-
tan el acceso a los servicios financieros” (5.5)dEcir, crear organismos de regulacion
gue no puedan cumplir la tarea, no so6lo no esiail contraproducente.

Es necesario determinar previamente qué es logjqaisre supervisar y
coémo, antes de legislar al respecto. Para ell@essario también comprender las carac-
teristicas particulares del funcionamiento de lanemia y las finanzas de los sectores
marginales, las economias informales, las areadesudesprotegidas y los microem-
prendimientos.

El Comité de Supervision Bancaria de Basilea, pabén Octubre de
2006 la versién actualizada de los Principios Résgara una supervision bancaria efi-
caz. El Principio namero 7 estipula que “los susemes deben tener constancia de que
los bancos y grupos bancarios cuentan con un praoésgral de gestion de riesgos
para identificar, evaluar, vigilar y controlar otigar todos los riesgos sustanciales y
para evaluar su suficiencia de capital global especto a su perfil de riesgo. Estos
procesos han de ser proporcionales a las dimerssionemplejidad de la institucion.”
(5.6) Esto significa que la autoridad de contrdbel@erificar que las organizaciones
bancarias tengan instrumentados politicas, procgmoeedimientos y cuenten con
herramientas capaces de administrar los riesgagentes a la industria. En sintonia
con este punto, el Principio 17 establece quesigervisores deben tener constancia de
gue los bancos cuentan con controles internos es@idamarno y la complejidad de su
actividad.” (5.7) Estos principios refuerzan elftaidamental del Gobierno Corporativo
(GC) en las organizaciones.

Estos principios incluyen las dos formas basicasedelacion posibles
de implementar, la regulaciéon ‘externa’ y la regida ‘interna’. La regulacion externa
se relaciona con la llamada reglamentacion prudergiie se basa principalmente en la
necesidad de un ente regulador que asegure yptatep a los pequefios ahorristas que
depositan su dinero en los bancos como al sisteraaciero en general. La regulacion
interna se basa en reglamentaciones por fuera algdaidad bancaria, con mayor foco
en el Gobierno interno de las organizaciones y atwa mas generales (gestion del
negocio). Por lo tanto, el Gobierno Corporativauessomplemento que facilita la tarea
de los entes reguladores.

Es importante destacar la importancia del Gobi€ogoorativo, espe-
cialmente en vista a los acontecimientos ocurrdlgante la primera década del siglo.
Luego de los escandalos por fraude que tuvieroroamnsecuencia la quiebra de gran-
des empresas como Enron y Worldcom en un primerentomy luego la crisis finan-
ciera provocada por las hipotecas subprime en &sthihidos, que repercutieron en
todo el mundo, se comenzé a rever la forma en qugestionan las organizaciones y
como se controlan las mismas.

De acuerdo al Centro de Estabilidad Financiera JCEBS ventajas del
Gobierno Corporativo son las siguientes:

1. Favorece el acceso de las empresas al mercadpitkdesy
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2. Reduce el costo de financiamiento en general,

3. Amplia los plazos del financiamiento en general,

4. Alienta la estabilidad y desarrollo del sistemafioiero

Es importante destacar que las mejores practicasimvolucran una
diversidad de actores, tanto internos como extegiiasorganizacion en cuestion. En el
cuadro Il podemos reconocer y determinar algurmsod roles y responsabilidades

mas relevantes:

Cuadro Ill - Actores y

Responsabilidades en el @ola Corporativo

Actor

Responsabilidad

Accionistas

Responsable de designar directores buenos y cor
tentes

Miembros del Directorio

Establecer politicas y designar gerentes buenos y
competentes

Gerentes

Llevar adelante el negocio en concordancia con |3
politicas establecidas

Comité de Auditoria / Auditoria
Interna

Verificar el cumplimiento de las politicas

Auditores Externos

Opinar y evaluar las politicagydstion del riesgo

Otros interesado: El publico

Comprender las responsabilidades y demandar 13
difusion de informacion adecuada

Otros interesado: Donantes /
acreedores

Evaluar los estados financieros, los resultadosaep
tivos y la calidad del gerenciamiento

npe-

AS

Otros interesado: Inversores /
depositantes / clientes

Responsable por sus propias decisiones

Otros interesado: Analistas

Analizar las IMFs y asesorar a inversores, donant
acreedores

eS

Otros interesado: Calificadorag
de riesgo

5 Llevar a cabo ratings justos e imparciales y sefal
riesgos desventajosos

Otros interesado: Medios

Informar al publico

Agentes reguladores

Crear un marco regulatorio que optimice la gestio

n

del riesgo

Fuente: A Framework for Regulating Microfinancetitugions — H van Greuning, J. Gallardo y

B. Randhawa

Dentro de los riesgos particulares en los cualbs gener especial énfa-

sis el ente regulador, encontramos los siguientes:

- Principio 8 — Riesgo de Crédito
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Es el riesgo especifico de la actividad de préstdendinero y se refiere a
la probabilidad de atraso o no pago (default) dedkudas por parte de los destinatarios
de los créditos. En pocas palabras, es el riesgucdbrabilidad.

- Principio 12 — Riesgo pais y riesgo de transfeegenci

Entendemos por riesgo pais a la eventualidad delgestado no pueda
afrontar sus deudas con terceros.

- Principio 13 — Riesgos de mercado

“El riesgo de mercado es la perdida potencial ponlios en los factores
de riesgo de mercado que inciden sobre la valuaziéabre los resultados esperados
operaciones activas, pasivas 0 causantes de pasiwmtisgentes.” (5.8) Se relaciona
intimamente con resultados por inversiones en @tivommodities, acciones, etc. En
las organizaciones de microfinanzas es el de nysasw

- Principio 14 — Riesgo de liquidez

La liquidez es la capacidad que tiene una persarganizacion de hacer
frente a sus deudas de corto plazo. Por lo tantesgo de liquidez se refiere a la posi-
bilidad de no poder hacer frente a los compromikosorto plazo, por parte de la enti-
dad.

- Principio 15 — Riesgo operacional

Basicamente se trata del riesgo que enfrenta wtduion financiera
por su operatoria (distinto de los financieros mopEnte dichos). Se refiere a fallas /
deficiencias en sus sistema de control interno,ss@tema de informacion y toma de
decisiones, en los sistemas, personal, etc. Estle eesgo presente en toda industria
(excede al ambito de las Finanzas), no obstantedbel Comité de Basilea desarrollo
modelos especificos para su medicidon en la indulsemcaria.

- Principio 16 — Riesgo de tipos de interés en lgecarde inversion.

Este riesgo representa la variacion en las tasagelés que pueden ge-
nerar pérdidas en la entidad bancaria.

- Otro riesgo presente, especialmente en institusigue se fondean
con recursos del exterior, es el riesgo de tipcasebio.

Esto se debe a que muchas de las organizaciores raitrofinanzas
asumen compromisos en moneda extranjera (genefamétares), mientras que los
préstamos que realiza a los microemprendedorespempresas son en moneda local
(en el caso de Argentina — pesos). La posibilidcadelaluaciones u otros movimientos
en los valores de las divisas, podria poner egaitsviabilidad de la organizaciéon para
hacer frente a sus obligaciones en moneda exteanjer
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Gréfico |l — Caracteristicas de las IMFs vy necedidade reqgulacion

Gobierno Corporativo / Auditoria

- Requerimientos de Capital
- Fondeo a través del publico en general
- Realiza operaciones financieras mas alla de las micro

- Capacidad de Supervision

+ + + + +

- Riesgo sistémico

Fuente: Elaboracion propia

Como regla general, podemos establecer que emsos en que las enti-
dades capten fondos del publico en general, esaggaue se encuentren bajo la 6rbi-
ta del Banco Central (o entidad similar en funcgneara preservar los derechos del
ahorrista. Este punto es aceptado en forma ungmmi@ comunidad microfinanciera.
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3.2.2 Diferencias entre IMFs y Bancos Comerciales

Principales caracteristicas de las IMFs que laeliician de otro tipo de
organizaciones, especialmente de Bancos Comerciales

» Pdublico objetivo

Sectores de bajos recursos, en muchos casos irsm@rda economia informal
(sin documentacion formal, economias en negro subisistencia). Es comun la disper-
sion geografica de los mismos (especialmente easzamales).

* Riesgo

Las carteras de préstamos en este tipo de institegisuele estar focalizado en
un tipo de producto para un determinado tipo dmntdi localizado en un area geografica
particular. Este factor redunda en una mayor exfosial riesgo, por una menor diver-
sificacion del riesgo que en los bancos tradiciesmalsimismo, la volatilidad de la car-
tera y el riesgo de atrasos son mayores. El imtig@tacion de la cartera es elevado.

» Garantias

En general, no se utilizan garantias formales @sgprendas, inmuebles, etc.)
por tratarse de préstamos destinados a un pubdidiags recursos, que no cuenta con
estas posibilidades. Existen diversas metodolagtamativas que se utilizan en reem-
plazo de las garantias (grupos solidarios que nelpopor los préstamos otorgados a
los integrantes del mismo, analisis de los proyed® negocio, etc.). Se considera que
las IMFs tienen una mayor exposicion al riesgo lpsebancos tradicionales en gran
parte por esta caracteristica particular.

« Mayores costos operativos

Se estima que en promedio, el costo operativo ddMf cuadruplica al de un
Banco comercial. Esto se debe, en gran parte, a@u&ta de una industria mano de
obra intensiva. Los oficiales de cuenta se traslddeia los clientes para analizar in
situ la situacion de cada uno, y en muchos casogeseran “grupos solidarios”.
Ademas, el pago de las cuotas suele ser semamalsw defecto quincenal, aumentando
el volumen operativo de las entidades. Algunosdéssudemuestran que la cartera me-
dia de los bancos comerciales es superior al aplddas carteras de las IMFs.

* Fondeo

Dentro de las fuentes de financiamiento mas com(dwsantes, inversionistas,
depdsitos del publico y organismos multilateralegernacionales), las IMFs se nutren
fundamentalmente de aportes de terceros sin findgcto (ya sea a través de donacio-
nes de privados, subsidios estatales, etc.). Emmmeadida, de organizaciones con fi-
nes de lucro que intentan ingresar al mercadosdmierofinanzas. La gran mayoria de
las organizaciones no puede fondearse con ahagrtesakros, por los requisitos regula-
torios y organizativos que ello implica.
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o Caracteristicas de los préstamos.

En general, son menores a los $ 5.000 y a corim plas pagos de las cuotas se
realizan semanalmente (o0 quincenalmente en sutdgfetas tasas de interés son ma-
yores que los préstamos tradicionales (exceptm®rdsos de tasas subsidiadas). En
general son préstamos relacionados con emprendosi@noductivos, no para el con-
sumo personal.
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3.2.3Metodologias de asignacion y gestion de créditos

Como hemos mencionado anteriormente, una de lasipaies carac-
teristicas diferenciadoras de las microfinanzapea@s a las finanzas tradicionales se
basa en la metodologia crediticia.

Existen tres grandes tipos, que podemos analiparte de tras carac-
teristicas principales:

1. Destinatario / Grupo: Los préstamos pueden sewithahles o a
través de grupos.

2. Proceso de otorgamiento y las garantias requeridas.
3. Politicas de ahorro.

La primera metodologia es el crédito individual. €stos casos, la eva-
luacion del riesgo por parte de la IMF, se baskgraracteristicas particulares del so-
licitante del préstamo, asi como de la viabilidadn®mica financiera del proyecto que
llevara adelante. Por lo general, el oficial dentas realiza visitas al lugar de trabajo
del solicitante, y mantiene entrevistas con suslifams, clientes y proveedores a fin de
establecer no sélo la capacidad de pago, sino éanidivoluntad de pago del microem-
prendedor. A su vez, analiza la estructura de gasbgrupo familiar y la posibilidad
de generar ingresos a través del emprendimienamdiado. En algunos casos también
es posible la solicitud de algun tipo de garantigradicional.

Estos préstamos son solicitados por lo generad, lpacer frente a capital
de trabajo o activos fijos (herramientas, etc.)résponsabilidad por el pago del crédito
es individual (quien tomoé el crédito).

La segunda metodologia, popularizada a través dexperiencia del

Banco Grameen, se denomina Grupos Solidarios. tEncaso, se conforman grupos
reducidos (no mas de 10 — 15 miembros, dependidada organizacion) a quienes se
les otorga los micropréstamos. En muchos casos gaipos deben cumplir con ciertos
requisitos (pe, no pueden estar integrados poiitaes, solamente mujeres, etc.) y son
siempre auto-elegidos (el grupo debe constituitdantariamente). Los miembros del
grupo son solidariamente responsables por las dedelagrupo. Esto significa que el
grupo debe hacer frente al préstamo si uno daetegrantes no puede devolver su parte
(a diferencia del crédito individual).

Yunus caracteriza y justifica esta metodologiaalsiguiente forma “lo
primero que descubrimos fue que formar grupos seacal para el éxito de nuestra
empresa. Individualmente, los pobres se sientenestps a todo tipo de peligros. La
pertenencia a un grupo les da una suerte de sadu(id) A todo el que pide un
préstamo se le encarga que constituya un grupced®mas ajenas a su familia, pero
con las mismas aspiraciones y el mismo nivel ecacmmsocial. Las solicitudes deben
ser aprobadas por el grupo, que desde ese monm&nte aierta responsabilidad. En
caso de dificultad, los miembros del grupo se aywedre si.” (5.9)
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Esta metodologia es una de las innovaciones geasefaat las microfi-
nanzas, permitiendo el acceso al crédito a unamyeridén de la poblacién en los secto-
res excluidos, fortaleciendo los lazos comunitayiesincremento del capital social.

Cuadro IV - Metodologias crediticias

Tipo Individual Grupo Solidario Banco Comunitario
Destinatario | Individual 3/ 1.0 miembros auto- 30/ 90 miembros
elegidos

- Caracter

- Capacidad de repaga Garantia colectiva (el | Garantia colectiva (el

Garantia . .~ ] grupo es responsable | grupo es responsable
- Garantias no tradicio oy P
nales del repago del crédito)| del repago del crédito)

Politicas de . . .
ahorro No es necesario No es necesario Ahorro compulsivg
Evaluacion "in situ” de Los miembros adminis
cash flow para deter- tran y desarrollan sus

minar la capacidad de
pago. No existe un ana
Otras carac- | lisis de documentacion
teristicas | pero si ambiental
(clientes, vecinos, etc.

lIpropias reglas.

El Banco Comunal
funciona como un in-
‘termediario financiero.
Al igual que los grupos

Pequefios préstamos &
‘principio, que se in-
'crementan gradualmen
te con el correr del

) . | tiempo. R A
para determinar la "ve- P solidarios, los présta-
racidad" de la voluntad Mos se incrementan
de pago. gradualmente.

Fuente: Elaboracién propia basada en UNCDF Micaofie Distance Learning Program
(http://www.uncdf.org/mfdl/index.php? mode=studdmisng

La tercera metodologia es el Banco Comunitario. Agmtiaciones com-
puestas tipicamente por 20 / 90 miembros. El dapitaal del Banco Comunitario pro-
viene de fuentes externas (llamada institucionuégea), pero son sus miembros quie-
nes administran la organizacion. Por lo tanto,mismbros determinan las reglas que
regirdn a la organizacion, asi como quienes somsesbros, quienes trabajan en la
organizacion y como se otorgan los préstamos g@ban los depdsitos y pagos. “Cada
Banco Comunal nombra un comité de créditos paraaglejo de la “cuenta externa”,
constituida con recursos otorgados por la Institu@jecutora y de la “cuenta interna”,
con recursos propios de los miembros del bancal0}5

Como en el caso de los grupos solidarios, la garart esta dada por
bienes fisicos 0 materiales, sino por el comprom&arupo.

Una diferencia fundamental con las otras metodafggés que en este
caso, los beneficiarios de los préstamos estagauts a ahorrar y depositar estos aho-
rros en el Banco (en las otras metodologias, estxteristica es opcional). Esto permi-
te no solo la posibilidad de captacion de fondosr@étivos por parte del Banco, sino
una planificacion financiera mas meticulosa potepde los clientes del Banco.
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En la Argentina, estas tres modalidades son uldigaEn aquellas orga-
nizaciones que cuentan con una cartera activaésaomnos superior a los $ 200.000 y
400 clientes, podemos encontrar dos grupos saoietdistintos: Sociedades andnimas
y ONGs.

El 100% de las SA otorga créditos individuales {osél 17% otorga
créditos a grupos solidarios. Por otra parte, IB&GE generan préstamos en igual pro-
porcidn tanto en créditos individuales como en gsugolidarios (57%), y solamente un
14% se organiza a través de Bancos comunales (5.11)

Cuadro V - Metodologias Microfinancieras en Argeat{dic-2006)

Tipo Crédito individual | Grupo solidario Banco comunal

+ $200.000 / + 400 77 % 38 % 8 %
SA 100 % 17 % 0%
ONG 57 % 57 % 14 %

- $200.000 / - 400 69 % 56 % 0 %
ONG 69 % 56 % 0 %

Fuente: Microfinanzas en Argentina: Oferta actuaégesidades de asistencia técnica, financie-
ra, regulatoria e institucional — Pablo Curat, édrgpano y M. Florencia Munaretto
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3.2.4 Analisis del mercado

América Latina y el Caribe (ALC) es una de las@ags en las cuales las
microfinanzas han tenido mayor desarrollo en lasndk afos, consolidandose como
un mercado relativamente consolidado, especialmamteaises como Perd, Bolivia y
Colombia. No obstante lo cual, es dificil estimardaderamente el crecimiento de la
industria microfinanciera, ya que la informacioneseuentra sesgada por una serie de
factores:

- Diversidad de formas societarias de las organinasigONGs, Co-
operativas, etc.)

- Criterios de seleccion de las organizaciones abdascan los estu-
dios (solamente las dedicadas a microfinanzas,cateras de clientes significativas,
rurales, urbanas, reguladas, no reguladas, etc.)

- Fragmentacion de la informacién

Para el andlisis del mercado utilice principalméntermes provenientes
de la CEPAL (5.12), que recopila informacién de Nitarket, Accion Internacional,
agencias reguladoras de entidades financieraseyamientos propios y del FOMIN,
Fondo Multilateral de Inversiones que provee ramside asistencia técnica, inversiones
y préstamos para apoyar el crecimiento de la nyigrequefia empresa, siendo miembro
del BID (Banco Interamericano de Desarrollo). Eettudio es particularmente intere-
sante, ya que es uno de los pocos que recopilamafmdn de un gran conjunto de pai-
ses de la region.

Entre 2003 y 2008 la industria microfinanciera @raen 359%, segun
podemos observar en el cuadro VI, variando de 6304@7.739,3 millones de délares,
pero mostrando una gran concentracion especialmantg paises (Peru, Colombia,
México, Bolivia y Ecuador).

El crecimiento promedio de la sector microfinanzjete acuerdo a los
valores incluidos en el cuadro VI es de un 37%lgegodo de andlisis, registrando su
valor mas bajo durante el afio 2008 (sélo un 7% @griento interanual)

El conjunto de los 5 paises con mayor desarrollaslenicrofinanzas re-
gistra un comportamiento similar, lo cual es cdesite con el peso especifico de este
grupo (representa un 77% del total de la industda) un 34% de crecimiento prome-
dio anual, registrando también su valor mas bajeleiitimo afio de analisis (11% de
crecimiento)
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Cuadro VI - Evolucion industria microfinanciera América Latina y el Caribe (ALC)
(millones de délares de 2008)

2003 2004 2005 2006 2007 2008

Pera 1479.0 2465.7 3046.5 3978.2 5397.8 6699.7
Colombia 449.6 749.3 24839 3377.8 4651.2 4381.0
México 1156.8 1862.4 2851.6 3623.2 42239 3855.1
Bolivia (Estado Plurinacional de) 1273.3 15122 17414 2095.7 25789 35259
Ecuador 8154 1257.2 1743.7 2201.8 2633.2 3098.7
Sub total 5174.1 7846.8 11867.1 15276.7 19485.0 21560.4
Chile 30.4 276.2 1378.6 19129 2606.1 2266.2
Costa Rica 336.3 4442 602.4 821.8 1276.9 1408.8
El Salvador 53.8 176.3 513.0 55.2 672.6 742.8
Nicaragua 102.1 210.9 308.2 409.8 5259 543.7
Brasil 77.3 116.8 194.3 285.1 546.2 519.7
R. Dominicana 52.8 98.9 105.8 134.9 164.3 188.2
Honduras 143.9 176.4 197.9 105.5 194.3 167.7
Venezuela (Republica Bolivariana de 6.9 14.4 59.5 110.7 285.1 136.1
Guatemala 8.2 38.8 38.7 109.7 70.3 90.3
Paraguay 40.0 40.0 39.9 39.9 39.9 39.9
Haiti 13.7 20.3 26.8 43.6 50.9 36.3
Argentina 0.8 2.2 51 8.1 16.5 19.9
Panama 12.1 10.3 11.6 12.9 14.9
Trinidad y Tobago 3.3 3.9 3.9 4.4 4.4
Total ALC 6040.3 9477.6 15351.5 19329.4 25951.3 27739.3

Fuente: El futuro de las microfinanzas en Amériatiria: algunos elementos para el debate a la
luz de las transformaciones experimentadas — Pjfatadn y Carvallo, Pablo.

En este contexto, la Argentina presenta aun undesgarrollo. Para 2008
cuenta segun este estudio, con una cartera apadisede casi 20 millones de délares, lo
cual representa solo un 0,07% del total de la madensolidada de América Latina y el
Caribe. A pesar de ello, si tomamos los ultimossapodemos ver una variacion inter-
anual en el monto total del volumen de la indusgua en varios periodos al menos
duplica el valor de la cartera. Podemos observarrecimiento interesante, con un dis-
minucion en el crecimiento pronunciada en 2008 jpere es consistente con la dismi-
nucién en el crecimiento de la regidén también (onemto de un 7% vs. 34% y 26% de
afios anteriores), en parte explicada por la cfisanciera internacional agudizada a
fines de 2008.

Cuadro VIl - Variaciéon anual de cartera

2003 2004 2005 2006 2007 2008

Cartera 0.8 2.2 51 8.1 16.5 19.9
Variacion anual 175% 132% 59% 104% 21%

Fuente: elaboracion propia en base a El futur@asienicrofinanzas en América Latina: algunos
elementos para el debate a la luz de las transéiomes experimentadas — Pineda, Ramén y
Carvallo, Pablo
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Asimismo, podemos observar en el cuadro VIl qeedimco paises con
mayor volumen de microcréditos, se encuentran @méntre los de mayor penetracion
en el mercado, superando el 20% (a excepcion dadaceon un 16%)

La Argentina, en cambio muestra un perfil opuestn solamente un
0,6% de penetracion de la industria financiera lemexcado, ubicandose Unicamente
por sobre Venezuela (0,5%) y lejos del superior pnédgimo (Uruguay, con un 2,3%)

Cuadro VIl - Penetracidon del microcrédito en AlCwribe

Poblacion Categoria Clientes Penetracion | Crédito
Pais estimada oLHp: Patrér-ly Microcrédi- | microfinan- | Total /

2009 (miles) cuenta propia tos 2009 zas PBI 2008

(cant)

Argentina 40,279 5,05,318 29,139 0.6 235
Bolivia 9,861 1,753,101 815,090 46.5 43.1
Brasil 193,554 20,107,241 995,835 5.0 45.0
Chile 16,967 1,536,166 236,143 154 71.2
Colombia 45,65( 8,647,006 1,384,623 16.0 34.8
Costa Rica 4,578 530,108 93,955 17.7 43.8
Ecuador 13,632 2,987,898 966,917 324 284
Salvador 6,6167 801,761 294,834 36.8 42.8
Guatemala 14,043 1,869,577 359,021 19.2 33.1
Honduras 7,471 1,316,537 166,208 12.6 n.d.
México 109,582 10,302,895 2,326,072 22.6 27.6
Nicaragua 5,749 736,325 351,037 47.7 35.8
Panama 3,458 350,193 25,740 7.4 89.6
Paraguay 6,349 1,130,442 1563,793 13.6 n.d.
Per 29,164 6,479,406 1,866,098 28.8 n.d.
Rep. Dominicana 10,087 1,641,260 273,429 16.7 19.7
Uruguay 3,590 410,539 9,368 2.3 26.5
Venezuela 28,580 7,732,004 36,105 0.5 23.4
Total 548,756] 73,388,778 10,383,407

Fuente: Microfinanzas en América Latina y el CarlbeSector en cifras — Pedroza, Paola.

Como podemos observar en los datos destacadosoemtante, hay co-
incidencia entre los especialistas que en Argemxiste un bajo desarrollo de la activi-
dad microfinanciera, especialmente en comparaadnotros paises latinoamericanos,
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tales como Bolivia, Peru y México. No obstante el manifiesta un crecimiento noto-
rio, especialmente a partir de la crisis interrfada a principios de siglo.

Grafico lll — Las IMFES v las carteras de crédito

LAS IMFS Y LAS CARTERAS DE CREDITO

PEOF TTHDNTRD), &0 PSS

Fi5%, dtf-mionto okl

Fuente: Micrénica, nimero 9, enero 2008tp://www.foncap.com.ar

Otra caracteristica relevante, es la relacion dagdMFs y las carteras
de crédito, ya que un namero reducido de orgaromasi (5 aproximadamente) concen-
tra el 65% del total de préstamos, como podemostvet grafico Il

Las conclusiones mas relevantes de este censo mestren que “Estas
300 organizaciones permiten atender a mas de 5%nimibempresarios de menores
recursos, con un monto total que alcanza los 10@mas de pesos. Los créditos otor-
gados van entre los 300 y los 15 mil pesos, copramedio cercano a los 2.000 pesos”
(5.13). Estas cifras son sensiblemente inferiorkss @le otros paises con una industria
microfinanciera desarrollada.

Un rasgo sobresaliente del sector en Argentinguedas IMFs se dedi-
can principalmente a la provision de créditos yac#pcion y asistencia técnica a sus
“clientes”, dejando de lado las actividades de @thgiseguros.

Otra caracteristica relevante del sector microticéalien Argentina, es el
publico al cual estan destinados. El Banco GraneedocO sus préstamos en mujeres,
llegando a ser un 96% del total de receptores déditor En Argentina, en cambio,
segun datos del Ministerio de Seguridad Socialaderésidencia de la Nacion, la ma-
yoria de los programas de microcrédito atiendemligorcentaje de hombres que de
mujeres, con lineas orientadas casi en su totalithdanciamiento de capital de traba-
jo para unidades de comercio, produccion o servibid4)

En cuanto a las organizaciones que funcionan coondefdores de

IMFs, encontramos un mix de publicas y privadascasio nacionales e internaciona-
les.
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Cuadro IX — Fondeo de IMFs (segundo piso)

Origen

Caracter
Publico Privado
FONCAP Banco Santander Rio
= CONAMI Banco Galicia
S | Fuerza Solidaria Banco Supervielle
— | Banco Ciudad Banco HSBC
Multilaterales OIKOCREDIT
< | BID FMO
S | CAF BLUEORCHARD
9 | PNUD Consorzio ETIMOS
% ADA
= The Dignity Fund

INOFIN

TRIODOS

Fuente: Microfinanzas en Argentina — Gonzalez, Mary Travella, Gaston.

No existe un gran numero de organizaciones de gequiso, y en el sec-

tor publico se destacan el FONCAP y la CONAMI.
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3.2.5 Razones por las que las IMFs fracasan en Anigéat Latina

Por otro lado, un reciente trabajo publicado pdF@MIN — BID (5.15)
analiza cudles son las principales razones pauakes las organizaciones dedicadas a
las microfinanzas no se desarrollan o fracasareceimente en America Latina. A
continuacion desarrollaremos los principales puntos

1. Eleccién y aplicacion de metodologias adecualdaddgica con
las que se administran los IMFs y las microfinaremaslistinta a la |6gica utilizada para
operar Bancos Comerciales. Incorporar la metodalagecuada (ya sea préstamos so-
lidarios, Bancos Comunales, etc.) como asi tamlagipoliticas de gestion de incobra-
bles (evaluacion del riesgo), la cobertura geogmafel tipo de publico objetivo y su
capacidad de pago, implican no solo desarrollavamienetodologias, sino administrar-
las correctamente.

2. Practicas fraudulentagste factor esta presente en una variedad
de organizaciones, como podemos ver en la receaigis mundial provocada por el
sistema financiero (que llevé a la quiebra a Lehm&@mnothers Holdings Inc.) como los
escandalos por fraude de principios de siglo enresag publicas de EEUU (que des-
embocaron en las quiebras fraudulentas de Enronidédon entre otras empresas, y la
sancion de la Ley Sarbanes — Oxley que obliga engsesas publicas que cotizan en la
bolsa a certificar y mejorar sus sistemas de cbimi@rno)

En las IMFs, el fraude se genera en dos actividaaexipalmente. Por
un lado, a través de préstamos otorgados a persglaa®nados con el management de
la organizacioén, que no se recuperaron y pusiemamesgo el patrimonio de la entidad.
Por otro lado, a través de la fuerza de ventasiéandge ven involucradas en practicas
fraudulentas. La determinacion de objetivos deargrgratificaciones en funcién a ello
(bonificaciones, sueldos variables, comisiones) B&v0 en algunos casos a:

- creacion de préstamos ficticios,
- otorgamiento de préstamos sin el adecuado andégi®sgos y

- connivencia entre asesores de crédito / clientes g@icitar créditos
y no pagarlos.

3. Crecimiento descontroladdl crecimiento vertiginoso en varias
organizaciones dedicadas a las microfinanzas neduosistente, en muchos casos, con
la sustentabilidad de la organizacion a lo largbtiéenpo. “Lo hicieron a partir de la
contratacion de un numero grande de asesores dest@nienzo, y de extender la red
de oficinas antes de haber logrado la rentabildad¢ada uno, precisamente creyendo
gue la penetracion en varios mercados a la veddlea una ventaja frente a los demas
competidores del mercado.” (5.16) Una vez maspsebplacismo, la aplicacion inco-
rrecta de metodologias y politicas (por ejemplojweerar a los asesores de crédito en
funcién a colocaciones y no a permanencia) y bkilfiizacion del sistema de control
interno, atentan contra la creacion y el desara@ldMFs eficientes.
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4, Desvio con respecto a la Misién y Visidhquellas organizacio-
nes que ampliaron su oferta de negocios, sobregf@asan capacidad de respuesta no
s6lo operativa sino también patrimonial. Aplicacuesos en negocios “paralelos” antes
de consolidar la operatoria y desarrollar las calaales necesarias para llevar adelante
nuevas actividades (por ejemplo, incorporando nuewetodologias, desarrollando mo-
delos de negocios apropiados a las nuevas realidatte), desvian la atencion de la
actividad principal de la IMF, poniendo en riesgacentinuidad.

5. Adecuacion de la organizacién al mercaHa algunos paises de
la regidn, no existe un “mercado objetivo” lo sidgitemente amplio como para el desa-
rrollo de instituciones de microfinanzas. En ottasos, las formas organizativas no se
ajustan a las necesidades del mercado. Esta digbtentre organizacion y mercado es
otro de los factores con gran incidencia en elfsade las IMFs.

6. El papel del GobierndPor ultimo, uno de los puntos méas polémi-
cos en el mundo de las microfinanzas. La prinaipidica realizada en el estudio men-
cionado anteriormente, radica en la influenciaadpdlitica (intereses politicos partida-
rio de la fuerza de gobierno) por sobre las nea€sisl reales de la poblacién y una ade-
cuada evaluacion y gestion de riesgos. En est@eetambién se critican las regula-
ciones (por exceso o defecto) y los limites “anitifies” a las tasas de interés. Como
veremos mas en detalle a lo largo del presentajtrala cuestion del rol del Estado es
compleja y por cierto polémica.
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3.2.6 Aspectos necesarios para el fortalecimiente ¢hs IMFs

A través del analisis de la industria y de las fsnorganizativas mas
comunes utilizadas por las IMFs para constituiegalimente, podemos determinar al-
gunos puntos clave necesarios para el fortalectmiga este tipo de organizaciones.

a. Establecimiento de un marco de control interno adeo.

Una de las principales falencias de las IMFs esrganizacion y geren-
ciamiento. Como hemos visto, estas organizacionesoio corren el riesgo de sufrir
fraudes por parte de sus integrantes (incluidogseipos directivos), sino por no moni-
torear adecuadamente los cambios en el entorndopiar las politicas y metodologias
necesarias y las buenas practicas de la industria.

En la actualidad contamos con una serie de inv@isity estandares que
podrian ser adaptados a las IMFs. Dentro de lasasugracticas que podrian incorporar
las IMFs, podemos distinguir:

- Principios para desarrollar el Gobierno Corpora{ivd7)

Durante 2010, el Bank for International Settlememstio un documento
de consulta sobre los principios necesarios pasard#lar y fortalecer las practicas de
Gobierno Corporativo, basado en iniciativas deafi@s 1999 y 2006.

En este documento, el Gobierno Corporativo inclexglicitamente co-
mo responsabilidades de la alta direccidn y geaenci

1. determinar la estrategia y los objetivos del Banco,

2. determinar la tolerancia al riesgo de la entidad,

3. gestionar el negocio del banco diariamente,

4. proteger los intereses de los depositantes, cumgtirlas obligacio-
nes hacia los accionistas y tener en cuenta lesesgs de otros involucrados en la ope-
ratoria de la organizacion,

5. alinear las actividades y el comportamiento corparacon la expec-
tativa de que el Banco operara en forma seguegriaty acorde a las leyes y regulacio-
nes vigentes.

Por lo tanto, las actividades mencionadas antegntenson responsabili-
dad primordial de los maximos responsables de énagpn de la entidad y se relacio-
nan principalmente con: las estrategias, objetivestilo de direccidén de la organiza-
cion y su relacionamiento con el entorno (acci@asisahorristas, estado, entes regulado-
res, etc.)

Los principios determinados son catorce, los cudétallaremos a conti-
nuacion:

1. “El Directorio tienen la responsabilidad general fmalo el banco, in-
cluyendo la aprobacién y supervision de la implema&ion de los objetivos estratégi-
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cos, la estrategia de riesgo, el gobierno corparatilos valores corporativos del Ban-
co. El Directorio también es responsable de suganal nivel gerencial superior.”

Estos principios estan “pensados” para Bancos Coabes, los cuales
cuentan con un Directorio y un plantel de Gereqgtesllevan a cabo y lideran las ope-
raciones de este tipo de organizaciones financiédasobstante ello, es interesante
plantear este principio en entidades microfinamasiete menor porte, donde podrian
generarse organos que incluyan a los proveedorésndes y los principales gestores
de la organizacion y hacerlos responsables patdaisiones mas relevantes de la orga-
nizacion. Este érgano conductor puede ser el regbm de delinear las principales
politicas de la entidad y verificar su implemendaci

2. “Los miembros del Directorio deben estar y mantemesalificados, a
través de capacitacion, para las posiciones qupaoclDeben tener un claro entendi-
miento de su rol en el gobierno corporativo y eafdos para ejercitar un juicio objetivo
y pertinente sobre los asuntos del Banco.”

Este punto es de particular relevancia en tododgorganizaciones, ya
gue determina un piso en la calidad del gerencisimide las organizaciones. Espe-
cialmente importante es el conocimiento de las dwtgias microcrediticias, ya que,
como hemos visto anteriormente, una de las razomaspales por las cuales las IMFs
fracasan es la inadecuada eleccion e implementdei@metodologias.

3. “El Directorio debe definir practicas de gobiermrapiadas para su
trabajo y tener disponibles los medios necesamdna asegurar que dichas practicas son
utilizadas y revisadas periodicamente para su @é&jor

Uno de los mayores problemas de las IMFs esta gdadel comporta-
miento de los lideres de las organizaciones, caleza® practicas fraudulentas a través
de la manipulacién de préstamos otorgados a peysefaionados con el management
de la organizacién, que no se recuperaron y pusimaiesgo el patrimonio de la enti-
dad. Para evitar estas practicas, es necesarioniehe de qué manera debe actuar el
Directorio (u érgano similar dentro de la organiaay. Esto puede incluir, pero no li-
mitarse a la implementacion de Comités de Auditaigerminar esquemas de compen-
saciones alineados a la filosofia y politicas dergnizacion, generar mecanismos de
resolucion de conflictos de intereses y establsaaciones para practicas no acordes
con los comportamientos esperados.

4. “En estructuras de grupo (divisiones corporativakpirectorio de la
compainia principal tiene la responsabilidad gersoakl gobierno corporativo adecua-
do a lo largo del grupo y por asegurar que exiptditicas corporativas y mecanismos
apropiados a la estructura, negocios y riesgogrdeb y sus entidades.”

Este punto aplica particularmente a entidades de tamaro. Deberia
ser tenido en cuenta para aquellos bancos comegialconstituidos que desean incur-
sionar en las microfinanzas (downscaling)

5. “Bajo la direccion del Directorio, el nivel gereaktisuperior deben

asegurar que las actividades del banco son comsisteon la estrategia de negocios,
tolerancia / apetito al riesgo y politicas aprolsager el Directorio.”
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En concordancia con los principios anteriores,dstign de la IMF debe
estar alineada con los principios fundamentale®dgnto.

6. “Los Bancos deben tener una funcién de gestiomiésgjo indepen-
diente (incluyendo un Chief Risk Officer (CRO) aua@lente) con la suficiente autori-
dad, estatura, independencia, recursos y acc&iceatorio”

Dificilmente las IMFs puedan tener una funcion ltoente independien-
te, ya que su estructura organizativa y de costabferente a la de los Bancos tradicio-
nales. No obstante ello, es importante determiasat pada organizacion quien sera el
responsable de esta funcion y determinar un progesanalisis, medicion, deteccion,
monitoreo y tratamiento de riesgos apropiados pada entidad. En lo posible, este
gerente estara lo mas alejado posible de la opiratdinaria de la organizacion, para
garantizar su independencia

7. “Los riesgos deben ser identificados y monitoreamwginuamente a
lo largo de la organizacion y sobre la base dedadés individuales, y la sofisticacion
del gerenciamiento de riesgos y la estructura dé&@anterno del Banco deben acom-
pafar cualquier cambio en el perfil de riesgosB#ico (incluyendo su crecimiento), y
para los riesgos externos.”

Previamente, hemos mencionado varios factores gneplovocado el
fracaso de las IMFs, tales como cambios en el rdera®esvio con respecto a las politi-
cas de la compafia, practicas fraudulentas, inadgoude las metodologias utilizadas,
entre otros. Es critico, por lo tanto, que las INMfeduyan sistemas de deteccion y anali-
sis de riesgos y de control interno para la gesi®ios riesgos, especialmente frente
cambios en la organizaciéon (desarrollo de nuevodymtos, atencion a nuevos merca-
dos, cambios en el marco regulatorio / impositeto,).

8. “Una gestidon efectiva del riesgo requiere una cdoaaion interna
robusta dentro del Banco sobre riesgos, tantovadrde la organizacion como a través
del reporte al Directorio y al nivel gerencial supe”

Este punto es clave, ya que si la organizaciéneposesistema de gestion
de riesgo y control interno, pero el mismo no asocalo por los miembros de la orga-
nizacion, dificilmente se puedan gestionar losgnesy obtener informacién en tiempo
y forma como para actuar correctamente. Es vita paGobierno corporativo, estable-
cer canales de comunicacion para comunicar plamesilyir informacion por parte de
los altos mandos sobre irregularidades y desvibeescomportamientos esperados es
critico para el funcionamiento adecuado de cuatquiganizacion.

9. “El Directorio y el nivel gerencial superior debatilizar efectiva-
mente el trabajo realizado por auditoria interog, duditores externos y control inter-
no.”

Para el éxito del Gobierno corporativo, el Direitor el nivel gerencial
superior deben promover y asegurar un ambientemteot interno robusto dentro de la
organizacion, reconociendo la importancia de lagifitnes de control dentro de la or-
ganizacion. Adicionalmente, deben asegurar quedtados financieros de la organiza-
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cion son fiables y han sido elaborados sobre la daslos principios contables gene-
ralmente aceptados y la legislacion vigente empédses en los que actuan.

10.“El Directorio debe supervisar activamente el disgila operacion
del sistema de compensacion y revisar el sistemeongensacion para asegurar que
opera segun ha sido pautado.”

11.“La compensacion del empleado debe estar efectim@mmaineada
con una toma de riesgo prudente: la compensacidelseatar a todos los tipos de ries-
go; los resultados de las compensaciones debesinsétricos a los resultados de los
riesgos; los cronogramas de pagos de compensacalebes ser sensibles al horizonte
de ocurrencia del riesgo; y el mix de efectivoj@oes y otras formas de pago deben ser
consistentes con los riesgos.”

Dentro de las practicas fraudulentas mas comusé, é&s relacionadas
con el sistema de compensacion de las organizacidgsepor ello los dos principios
anteriormente mencionados deben ser analizado rnotafoente, especialmente al de-
terminar compensaciones adicionales por objetivosptidos. Una falla comun detec-
tada en IMFs es establecer objetivos por créditogados, sin tener en cuenta la per-
manencia de los individuos dentro del sistema,indabrabilidad de los mismos.

12.“El Directorio y el nivel gerencial superior debeonocer y entender
la estructura operativa del banco y los riesgosegtee posee.”

13.“Donde un banco opere bajo propdsitos especiakstracturas rela-
cionadas o en jurisdicciones que impidan la tramsysa o que no alcancen los estan-
dares bancarios internacionales, su Directorionjval gerencial superior deben enten-
der el propdsito, la estructura y los riesgos paldres de esas operaciones. Ellos tam-
bién deben mitigar los riesgos identificados”

Estos dos puntos son particularmente interesaaeteésndo en cuenta la
diversidad de tipos societarios utilizados poriMBs, cada uno de ellos con sus pros y
contras. Un adecuado Gobierno Corporativo basxisu & el conocimiento de la es-
tructura que mejor se adapte a la estrategia gidtivos de la organizacion, ademas de
proveer la mejor cobertura de riesgos.

14.“El gobierno del banco debe ser adecuadamentepaearse para sus
accionista, depositantes, y todo otro involucraglevante asi como para los actores del
mercado”

Por ultimo, la transparencia es fundamental pasmaguellos involucra-
dos en la organizacion, pero que no la gestionaedan controlar su accionar y tomar
decisiones informadas con respecto al banco. Lelaeidn de informacién importante
debe ser periddica e incluir todos los aspectevaekes de la estructura y operacion de
la organizacion.

-  The Committee Sponsoring Organization of the Tread@ommis-
sion (COSO) frameworlsobre control interno y gestion del riesgo.
(5.18)
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El informe COSO establece un marco general deamté para el disefio
y la implementacion de:

o Administracion de Riesgos
o Control Interno
o Deteccion de fraudes.

Este marco de referencia define al control intermmo un proceso reali-
zado por la Direccion de la organizacion, la Geeewncotro personal, disefiado para
proveer una seguridad razonable en la consecue&daosdobjetivos de: eficacia y efi-
ciencia en las operaciones, confiabilidad de larinfcion financiera y cumplimiento
de las leyes y regulaciones aplicables.

A su vez, distingue cinco componentes basicos a@ral interno, a sa-
ber:

1. Entorno de ControlAporta el ambiente en el que las personas des-
arrollan sus actividades y cumplen con sus respditsdes de control. Sirve como
base de los otros componentes, y se verifica agrde:

o Integridad y valores éticos

o Competencias profesionales

o Filosofia de direccion y estilo de gestion

o Estructura organizativa

o0 Asignaciéon de autoridad y responsabilidad

o Politicas y préacticas de recursos humanos

o Comité de Auditoria

2. Evaluacién de riesgogoda organizacién, independientemente de su
tamafio o actividad esta expuesta a riesgos. HeBgos se encuentran relacionados con

los objetivos que se plantea la organizacion, gs&blecimiento de objetivos es un re-
quisito fundamental para un control interno eficaz.

La Gestion Integral de Riesgos (GIR) es una metayalconsistente en
4 grandes pasos:

o Identificar todos los riesgos relevantes

0 Analizar cada uno en forma absoluta en funciénudienpacto y pro-
babilidad de ocurrencia
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- Evaluacion de la probabilidad (o la frecuenciagde se materialice
el riesgo)

- Estimacion de la importancia del riesgo (resultgde el hecho in-
cierto podria ocasionar)

- Analisis de como ha de gestionarse el riesgo; eis, dma evaluacion
de las medidas que conviene adoptar.

o Evaluar la efectividad de los controles existentgmtenciales para
mitigar su impacto.

o Decidir el tratamiento de los riesgos residuales

3. Actividades de controlSon las politicas y procedimientos que tien-
den a asegurar que se cumplen las directricesdieetzcion con relacion a los riesgos y
controles. Se llevan a cabo a lo largo y a lo am#hta organizacién, en todos los nive-
les y en todas las funciones. Comprende una serectividades diversas tales como:
aprobaciones, autorizaciones, verificaciones, tiac@nes, revisiones de rentabilidad
operativa y similares, salvaguarda de activos,egggion de funciones, etc.

4. Informacidén y comunicaciOnEs necesario identificar, recopilar y
comunicar la informacion pertinente en la formaog plazos que permitan asumir a
cada empleado sus responsabilidades. Adicionalmlestsistemas de informacion de-
ben suministrar la informacion necesaria para:rotant y dirigir el negocio en forma
adecuada, permitir la toma de decisiones en tigynijpoma y elaborar los informes fi-
nancieros y de otro tipo, tanto para utilizacioreina como externa. También es nece-
sario que existan lineas de comunicacion y la elalantad de escuchar por parte de los
directivos, asi como el compromiso por parte denigsles de mando en asegurar que
los empleados comprenden el papel que desempeito del sistema de control in-
terno y de la relacion existente entre las actokédapropias y las de los deméas emplea-
dos.

5. Monitorea Por ultimo, se debe asegurar que el sistema rmteotn-
terno es consistente a lo largo del tiempo, evaloda calidad de su rendimiento. Esto
puede ser realizado a través de la supervisionnuanty de evaluaciones periddicas
puntuales. Las deficiencias detectadas deben sficaxdas a los niveles pertinentes y
la alta direccion debe estar informada de los bgdla mas significativos.

La utilizacion de estos dos marcos normativos yodwbgicos, resulta
imperativo para el fortalecimiento de las IMFs yirldustria microcrediticia, teniendo
en cuenta las particularidades propias de esteagh@rc

Las buenas practicas nos indican que es necesgslementar en las or-
ganizaciones, para evitar fracasos y lograr unaégesficaz:

- El involucramiento de la alta direccion en la opania de la organi-
zacién, asegurando que los objetivos son conogido$os integrantes de la organiza-
cion, delineando estrategias para alcanzar esativaly y evaluando los riegos y la
forma de controlarlos / mitigarlos razonablemente.
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- Fortalecer el ambiente de control interno, fagilita la circulacién
de informacién y generando los canales de comuditawcesarios para el funciona-
miento efectivo de la organizacion.

- Involucrar a los principales interesados en la migcion (sponsors,
accionistas, etc.), a fin de evitar practicas fthentas. Incorporar personal capacitado
en las areas microfinancieras y sociales, paralé@rion servicio de excelencia y adop-
tar las mejores metodologias vigentes.

- Establecer procedimientos para el andlisis derlasipales variables
del entorno y de la organizacion, a fin de detegtamantificar los riesgos inherentes a
la organizacion y el mercado

- Generar planes de accion frente a contingenciaslbasn sistemas
de informacién fiables e indicadores que permitetectar tempranamente la necesidad
de acciones correctivas.

b. Mejorar la calidad de informacion del sistema.

Uno de los puntos clave en la regulacion y el onemito del mercado
microcrediticio es la transparencia de la informaaailel sector. Para fortalecer el desa-
rrollo de las IMFs es necesario también, permitia gana competencia entre ellas. La
informacion, por lo tanto, juega un rol clave.

Establecer Oficinas de Crédito (Centrales de Riesgsociaciones) que
recopilen y sistematicen la informacién de prodsictaperaciones y del mercado de
microfinanzas en general, redundaria en un acdepabéico de los datos necesarios
para poder tomar decisiones sobre las opcionesomenientes de financiamiento. Es
de esperar la colaboracién entre las institucigoesrecopilan datos del sector financie-
ro tradicional (Banco Central), para la consolidacde la informacion del mercado
financiero abarcando sus aspectos mas innovadores.

Las entidades financieras, por lo tanto, deberdinoear y difundir perio-
dicamente la informacion mas relevante sobre suatpéa, que entre otros aspectos
podria incluir, tipos de productos ofrecidos, cllsude cuotas y montos, tasas de in-
terés efectivas (tanto activas como pasivas), tens operativos, cartera de créditos,
metodologias utilizadas, etc.)

Los principales beneficios que estas actividadedrian son las siguien-
tes:

- Adecuada planificacion por parte del Estado dedgslaciones ne-
cesarias para desarrollar la industria microfinanacideterminando que intervenciones
son necesarias segun la informacion disponible,

- Mejora la toma de decisiones de los potencialemtds, al poder
comparar entre productos e instituciones,

- Proteccién al consumidor,
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- Favorece el ingreso de nuevas organizaciones abioher
- Permite distinguir buenas practicas,

- Perfecciona el funcionamiento de las IMFs exis®erdtener bases
de riesgos unificadas,

- Permite la creacion de indicadores para medir tdueion del siste-
ma microfinanciero, favoreciendo la autorregulacion
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3.3 Sustentabilidad y rentabilidad

Una de las discusiones mas interesantes en tdasonaicrofinanzas es la
relacion entre la rentabilidad y la pobreza.

Al ser un sector que involucra tanto a actoresaoi@g con fines de lucro
(Bancos) como sin fines de lucro (Asociaciones, GNyal Estado (nacional, provin-
cial y municipal) y concentrar su foco en los sexdade bajos recursos, la rentabilidad
se convierte en un tema sensible.

La tasa de interés promedio de las IMFs se enapotrencima de la ta-
sa promedio del sistema financiero internacionatepto en los casos en que es subsi-
diada por el Estado (por ejemplo, a través del FAR)ICEN el caso del FONCAP, la
tasa corresponde a una 6%, muy por debajo dedaleamercado.

Por un lado, se encuentran quienes consideran mitasfinanzas una
herramienta de desarrollo social para combatiolagza y fomentar la inclusion social
de sectores marginados de la economia. Estos eqoomueven al Estado (en sus
diferentes niveles) y a los Organismos multilaesale Crédito (BID, etc.) como parti-
cipes tanto en la regulacion y capacitacion comtagmovision de fondos para que las
ONGs, Asociaciones y otro tipo de sociedades gestidos créditos a los microem-
prendedores.

Por otro lado, quienes ven en este “nicho de mefgackenciales clien-
tes y un mercado en desarrollo, propugnan el inglescapitales privados (con fines de
lucro) en el circuito de microcrédito. La vision egte sector la podemos resumir en las
siguientes palabras:

“si queremos fortalecer y hacer progresar al sectdebemos procurar
fomentar la oferta de crédito a quienes hoy estéiugos del sistema y
no centrarnos en quién es la entidad que otorgaeédito y cuales son sus
razones para hacerlo. Digo eso pues entiendo gisteegierta vision ne-
gativa en nuestro pais hacia quienes estan intei@san el desarrollo de
las microfinanzas, que esta perjudicando su dedlarsoque la definiria
como “no se puede ganar dinero a costa de los Eibiesta vision es
agravada cuando se pone de manifiesto cual esskade interés que pre-
domina en el mercado de las microfinanzas, siemps alta que la que
pagan las empresas(5.19)

Como podemos ver, existen posturas encontradasagriocal rol del es-
tado, las tasas de interés en los microcréditqsayticipacion de actores privados en el
fondeo y al Estado principalmente como 6rgano eatprl

El Caso Compartamos en México, reavivo esta didoudtn 2007 re-
gistré un ROE de 43.9%, el mas alto de los Banoosecciales. Pero la principal acti-
vidad de Compartamos es el microcrédito, lo cuakge nuevas discusiones acerca de
la moralidad de lucrar con los pobres.
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A grandes rasgos, existen tres modelos de micribor@&d20):

1. Intervencion del Estado, a través del subsidicadetdsas de interés.
El valor de la tasa de interés debe ser determipadel Estado y no por el mercado.

2. El Mercado debe definir el valor de la tasa derégela industria de
las microfinanzas se convierte en un negocio qbe der rentable.

3. El Estado debe promover el desarrollo de la incusticrocrediticia,
buscando la sustentabilidad del sistema y mantdaieomo fin la lucha contra la po-
breza.

Un reciente estudio realizado por Pineda R. y Glar¥a para la CEPAL
(5.21) aborda el tema de las tasas de interésejareue el Spreads entre las tasas co-
rrespondientes a microcréditos supera por 8 pyntod4 %) a las tasas de interés acti-
vas para un grupo de paises latinoamericanos, lest@iales se encuentra la Argenti-
na.

Gréfico IV — Tasas de interés asociadas al micditrétasas activas promedio vy el
spread para alqunos paises de América Latina

2002 2003 2004 2005 2006

i Spread == Tasa Activa (Tradicional) e Tasza | MF

Fuente: Estimaciones Seccién de Estudios del Oilarr CEPAL, incluido en El futuro de las
microfinanzas en América Latina: algunos elemeptoa el debate a la luz de las transforma-
ciones experimentadas — Pineda R. y Carvallo P.

Muhammad Yunus, pionero en la lucha contra la pabyeel desarrollo

de las microfinanzas, fundador del Banco GramePBmneynio Nobel de la Paz en 2006
publicé una columna de opinion en el diario The Nk Times donde considerd que
“la tasa de interés mas alta no puede superarséb c® fondeo — entendido como el
costo en que incurre el banco para abastecersbragb a prestar — mas un 15 %. Ese
15 % cubre los costos operativos y el beneficioeEzaso del Banco Grameen, el costo
de fondeo es del 10%. Entonces, la tasa de imte&&sna podrias ser un 25%. Sin em-
bargo, cobramos un 20% a nuestros clientes. EE&}jrideal entre el costo de fondeo
y la tasa de préstamo deberia estar cercana &46h(:@22)
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Gréafico V — Evolucién de los servicios financiedestinados a los pobres

Capacitacion técnica
Tasas de interés bajas
Nuevas metodologias

Usureros

Primera experiencia:
Banco Grameen

crediticias Primeras 1970 - f\[ta_s tasas de irjterfzs
ONGs \ 1980 Unico prestamista
Proyectos » Maximizacion

Sociales Rentabilidad de Ganancias

2010 — adelante?

FFPs / EDEPYMES Caso Compartamos ¢Futuras IMFs?

ili . .
Sustentabilidad Maximizar beneficios

Eficiencia operativa 1990 - tabilidad
Balance entre rentabilidad y fin 2000 y rentabiiida
cial IMEs Ingreso al mercado de

Mayor Regulacién y Transparencia valores

Fuente: Adaptado de MFTransparencia Chuck Watdrialte |
http://www.mftransparency.org/

El PNUD, en una de sus publicaciones relacionadadacgestion de mi-
crocréditos (5.23), establece que la tasa actibartk cubrir los siguientes costos:

o Gastos de administracion — operativos (colocaa@dministracion y co-
branza de créditos)

o Mantenimiento del valor del Fondo, para preservdelda inflacion
0 Reserva para incobrables
0 Impuestos (IVA, ITF u otros)

Un estudio realizado por la Fundaciéon Andares jamoa tasa de activa
bastante elevada con respecto a la tasa de un Banmcial promedio en la Republica
Argentina (10% vs. 53-68%). Esto es entre 5 y &sda tasa de financiamiento en el
sistema financiero formal, por encima de la me@@mo hemos analizando anterior-
mente, un “mercado segmentado, disperso, poco d¢iivpeinformal, sin mucha expe-
riencia financiera” (5.24) necesariamente tieneauelato en los costos y la tasa de
interés determinada
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Cuadro X — Componentes de la tasa activa de interés

IMF IMF Banco
Argentina América Latina (1) Argentina

Costo de fondeo 17% T% 4%
Encajes -—- - 1%

VA fondeo (2) 4% 1% —
zastos - Comisiones 30%-45% 24% 4%
Incobrabilidad 2% 2% 1%
Tasa activa equilibrio 53-68% 33% 10%

Fuente: Microfinanzas en Argentina y America LatiRagulaciones, Instituciones y Politicas
Publicas — Cuprat P, Lupano J, Gineste L,

Es decir, la tasa activa debe asegurar la cobettutas costos asociados
al funcionamiento de la IMF, para poder aseguraustentabilidad a lo largo del tiem-

po.

El objetivo original de las microfinanzas (y el muicrédito especialmen-
te) era la lucha contra la pobreza. Esta herramiestuna de las mas poderosas para
generar la inclusiéon de los sectores marginadda deonomia y mejorar su calidad de
vida.

Con el correr del tiempo, podemos ver que las roréditos surgieron
para “contrarrestar” los préstamos usureros aulesegan sometidos aquellos margina-
dos del sistema financiero, que no encontrabars édranas de acceso al dinero. Estos
prestamista particulares, a través de tasas désnégorbitantes, sumergian ain mas en
la pobreza y marginalidad a quienes utilizabarssngcios.

Un estudio del CGAP publicado en 2009 analiza &stan de la posible
explotacion de los pobres por parte de las IMFbiddea sus altas tasas de interés. El
analisis se centra en los préstamos a los quelmeptienen acceso (es decir, excluye a
los bancos comerciales). La comparacion abarcataséadles como de consumo, tarje-
tas de créditos (TC) e informales. Los resultaddgcan que “la vision general sugiere
gue las tasas de microcréditos son, en promedinpmaas a las tasas de créditos de
consumo.” (5.25)

Cuadro Xl — IMFs vs. Créditos de consumo en Latiméaca.

Tasas de interés menores Basas de interés similares dasas de interés mayores a
las TC / créditos de consutas TC / créditos de consptas TC / créditos de consy-

mo mo mo
Bolivia Colombia Peru
Nicaragua Ecuador

México

Fuente: Adaptado de: The New Moneylenders: AréPtiiar Being Exploited by High Micro-
credits Interest Rates?, Richard Rosenberg, A@i@dmealez y Sushma Narain.
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El estudio abarca algunos paises de Latinoamé&aocag podemos ver en
el cuadro Xl, pero en este caso las conclusionesondan evidentes, ya que en general
las tasas parecerian ser similares para la muwesiizada (de 6 paises, 3 tienen simila-
res tasas — 50%, 2 menores — 33% y 1 mayores — 17%)

A nivel mundial, el estudio demostré que en 19gmlas tasas de interés
de las IMFs eran menores a las tasas de interésédéos de consumo Yy tarjetas de
crédito, en 10 casos eran similares y en 7 casgsetegadas, constituyendo un 52%,
28% y 19% de los casos respectivamente.

El dilema es, por lo tanto, como lograr reducitdsa de interés sin per-

judicar el desarrollo de la industria microcredajgermitiendo el combate de la pobre-
za, origen de las microfinanzas.
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3.4 El Rol del Estado

El rol del Estado en la definicidn de politicas ldas que difundan, re-
gulen y propicien el desarrollo de las microfinanea indispensable. No existen argu-
mentos en contra de la participacion, pero la digscusurge en el grado de intervencion
gue deberia ejercer.

Podemos desarrollar una serie de puntos para andd& pros y contras
de las principales acciones por parte del Esta@&)5

1. Postura de politica coherente que fomente un sén#oiciero com-
petitivo y justo en generalna de las funciones basicas de cualquier Estadstable-
cer las politicas publicas para el desarrollo deplancipales actividades de la nacion.
En este marco, incluimos no solamente la regulangécesaria para el desarrollo de
cualquier sector, sino también el establecimiemtdrdglas claras” (seguridad juridica)
para todos los “actores” involucrados. Es necespoolo tanto, definir estrategias que
articulen el mercado financiero con el accesoédito para eliminar o mitigar la pobre-
za.

La dificultad para desarrollar los planes estrat@gia largo plazo para la
erradicacion de la pobreza tiene como principadesebas una vision asistencialista del
Estado y la politizacién (partidaria) de las medida corto y mediano plazo con fines
electorales y de concentracion de poder.

2. Regqulacion de las tasas de interés. En general,esstina medida
presente en la agenda politi&in embargo, existe un relativo consenso aceecka d
poca utilidad (y en general de sus efectos cormidaymentes) de esta medida. Uno de los
mayores inconvenientes se relaciona con la coled®icostos, los cuales son mas ele-
vados que los de instituciones financieras tradadies. Por otro lado, el control de estos
maximos también puede ser costoso para el esthatogntar el crecimiento de los sec-
tores informales que proveen microcréeditos.

3. Subsidios Los subsidios deben ser otorgados estratégicameata
asegurar que las IMFs mantengan sus tasas pood#bdeterminados umbrales, y para
generar una mayor eficacia y eficiencia en las meg&iones subsidiadas y un mayor
desarrollo de la competencia. Los subsidios pusdeifuente de distorsion del merca-
do, asi como corregir algunas de sus fallas.

En principio, deberian cubrir “costos de arranqoeestigacion y desa-
rrollo, costo de productos de alto riesgo o de chpamportante, costos para la cons-
truccion de capacidad, costos para construir cdpdcde los clientes y costos para
construir acceso a capita(5.27) Es importante destacar que los subsidios deben en-
contrarse limitados en el tiempo. Esto implica lsdueda de “la eficiencia de la insti-
tucion subsidiada, de modo tal que en ausencia ttarisferencia pueda seguir operan-
do sin un aumento significativo del interés. Agiftedttar cual es la temporalidad necesa-
ria no es sencillo. Financiar a entidades por meieospo del necesario haria que las
mismas vuelvan a elevar la tasa a los niveles lestuana vez retirado el subsidio.”
(5.28)
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4. Intervencion de Bancos estatalés igual que en los puntos anterio-
res, la participacion de Bancos estatales puedengiar o perjudicar el mercado de
microcréditos. La utilizacién politico — partidart@n fines Unicamente electorales o
asistencialistas generaria distorsiones en el mergae atentan contra el desarrollo del
mercado microfinanciero. Por otra parte, los Baresiatales por lo general tienen lle-
gada a lugares y sectores de la poblacion que matemdidos por privados, a la vez
gue actuan como agentes promotores de politicdgasildestinadas a favorecer a los
sectores mas desprotegidos.

5. Estructura impositivaEl Estado, a través de tributos, tasas e impues-
tos como parte de una politica economica, bustaemtiar el comportamiento de los
actores econodmicos en el mercado. A través de alesgones impositivas, se puede
favorecer a un sector econdmico o una actividad@uodaca en particular (y también a
un tipo juridico de organizacion).

6. Infraestructura financierddentro del rubro infraestructura financiera
podemos incluir una variedad importante de consg@oatre los cuales los mas relevan-
tes se relacionan con: - mitigacion del riesgoangparencia y eficacia.

Debido a las dificultades para recopilar informacsédbre el riesgo cre-
diticio del publico al cual esta destinado el macéalito. En este sentido, “proporcionar
informacion crediticia diseflada para evaluar addaonente el riesgo verdadero asocia-
do con la atencién a microempresas y empresas ip@s|yemedianas asi como a clien-
tes individuales pobres y de bajo ingresos,” (5nitiria, entre otras cuestiones:

- compartir informacion entre diferentes IMFs,

- fomentar la transparencia del sector,

- implementar mejores précticas de la industria,
- mejorar la eficiencia y eficacia de las IMFs.

También es necesario establecer mecanismos pdraulgacion oportu-
na de informacion, en cuanto a los productos ydestéinancieros.
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3.5 Legislacion vigente en Argentina

Actualmente, existe una serie de leyes y regulasi@mcuadran a las or-
ganizaciones que prestan los servicios anterioersggarrollados.

La Ley N° 21.526 — Ley de Entidades Financierasnesde las leyes que
regula a una porcion de las IMFs. En su articulestablece: “Quedan comprendidas en
esta Ley y en sus normas reglamentarias las persoaatidades privadas o publicas -
oficiales o mixtas - de la Nacion, de las provisalamunicipalidades que realicen in-
termediacién habitual entre la oferta y la demash@aecursos financieros.” (5.30) Las
organizaciones encuadradas bajo esta normativacsemran reguladas por el Banco
Central de la Republica Argentina (BCRA).

El Texto Ordenado actualizado (al 29/06/2010) denlarmas sobre Ges-
tion Crediticia del BCRA (5.31) en su acapite 14.3establece condiciones para
préstamos para microemprendedores y a IMFs.

Con respecto a los microcréditos, en el incisoog,define como “los
préstamos a personas fisicas de bajos recursoseader necesidades vinculadas con
la actividad productiva, comercial y de serviciogpacitacion para microemprendedo-
res y financiaciones destinadas al mejoramientétadgvienda Unica y de habitacion
familiar, en los que se utilicen metodologias eBas para la evaluacion previa, el
otorgamiento y seguimiento de la asistencia firemaci En el punto 5 de dicho inciso,
incorpora algunas de las metodologias utilizadasueimente para el analisis crediti-
cio, a saber:

- observacion de aspectos cuantitativos y cualdata fin de determinar
la capacidad de repago de los clientes,

- evaluacion crediticia, seguimiento y/o cobrareaizada “in-situ”,

- otorgamiento de créditos grupales,

- otorgamiento de créditos secuenciales.

Este inciso también establece una serie de linmas para este tipo de
créditos referidos a los prestatarios y las entdautestatarias:

- el capital adeudado en ningin momento podra aupes $ 15.000
(quince mil pesos) por cliente,

- el limite global para financiaciones esta sugeto

= 30% de la responsabilidad patrimonial computabléade
entidad del mes anterior al que corresponda,

= 5% de la responsabilidad patrimonial computabldade
entidad del mes anterior al que corresponda, respiet
total de financiaciones en las que la periodicidadlgu-
na/s de las cuotas sea superior a 90 dias o ccemiger-
iodos de gracia superiores a ese plazo.
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Mediante la Comunicacion A 4891, también se incapen El Texto
Ordenado actualizado (al 10/12/2010) de las nosoase Graduacién del Crédito del
BCRA, (5.32) el inciso 2.2.16 que establece lalpbdad de financiacion a IMFs, en
tanto el otorgamiento no supere:

- un limite individual del 2,5% de la responsabiligadrimonial com-
putable de la entidad otorgante o $ 1.500.000 (didrmguinientos mil pesos), de am-
bos el mayor,

- un limite global del 10% de la responsabilidadipainial computa-
ble de la entidad otorgante o $ 4.000.000 (cuatlomes pesos), de ambos el mayor.

De esta forma, las entidades financieras estaritadbs para actuar co-
mo banca de segundo piso.

Esta regulacion también considera como cartera®gumo o vivienda
(conforme las normas de clasificaciéon de deudoee$s carteras de préstamos a mi-
croemprendedores de hasta $ 15.000 (quince mispgdos créditos a IMFs de hasta $
500.000 (quinientos mil pesos).

Como ultimo punto relevante de esta comunicacidBARA, es intere-
sante destacar que se incorpora dentro de locEsndomplementarios, la participa-
cion de entidades financieras en IMFs. El incigb2A. establece:

“Provisién de servicios financieros a personagdisio grupos asociati-
vos de personas fisicas, de bajos recursos, qaeroléen actividades por cuenta propia,
no vinculadas a la entidad financiera.

La actividad consiste en el otorgamiento de préssapara microem-
prendedores con destino a personas fisicas pardeateecesidades vinculadas con la
actividad productiva, comercial y de servicios,inahciaciones destinadas al mejora-
miento de la vivienda Unica y de habitacion familen los que se utilicen metodologias
especificas para la evaluacion previa, otorgamigrsiguimiento de la asistencia finan-
ciera en orden a lo contemplado en el punto 1.1.8¢iso a), acapite v) de las normas
sobre “Gestion crediticia”. Asimismo, podran brindalos beneficiarios: capacitacion,
asistencia técnica y el seguimiento que resulters@ios para llevar a cabo sus activi-
dades.

Complementariamente y en la medida que cuentenmawgen disponi-
ble de financiacion, observando para ello el linaggnado en el precitado punto
1.1.3.4., inciso a), acapite ii), se podra otorglamicroemprendedor créditos para la
adquisicion de bienes o servicios para consumo.

Para el otorgamiento de las financiaciones, laeslad podréd actuar con
fondos propios, con fondos obtenidos de créditoslighaciones y/u otros tipos de apor-
tes y/o actuar como agente originador de préstgrapsuenta de la entidad financiera
participe o de otra/s del sistema financiero.”$5.3

Existen también, otras regulaciones que, no siesgecificas para la in-
dustria, se relacionan e impactan en el funcionatmide las IMFs.
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La Comunicacién A 4578 incorpora las Oficinas deneiton transitoria.
Estas oficinas brindan la posibilidad de acercarssuellas localidades en donde no
existan sucursales de una entidad financiera. Egjascias moviles pueden realizar
practicamente la totalidad de operaciones admipdas sucursales, excepto el servicio
de cuenta corriente bancaria.

Esta resolucion permite a las entidades financienasr una mayor co-
bertura geografica y llegar al publico con mayafifisultades de acceso al crédito.

Por ultimo en lo que respecta comunicaciones ddkABGa A 4621 es-
tablece que las entidades financieras deben puldicaus recintos informacién sobre
las tasas de interés, especificando: tasa de snber@inal anual (TNA), tasa de interés
efectiva anual (TEA), costo financiero total (CFeN) los créditos de operatorias especi-
ficas, entre otros items. También deben publicafN&#&, TEA y CFT, ademas del
caracter fijo o variable de la tasa de interésuligidades a través de cualquier medio.
Esta medida ayuda a la transparencia de la infaémdmanciera y a proteger a los
consumidores / clientes.

La Ley N° 26.117 — Ley de Promocion del Microcrédistablece en su
articulo 2° que “seran consideradas Institucioreedlitrocréditos las asociaciones sin
fines de lucro: asociaciones civiles, cooperativasgtuales, fundaciones, comunidades
indigenas, organizaciones gubernamentales y migtasptorguen microcréditos, brin-
den capacitacion y asistencia técnica a los empneewtos de la Economia Social.”
(5.34)

A su vez, en el articulo 3° establece los objetipag el Programa de
Promocién del Microcrédito:

a. Fomentar la Economia Social en el ambito nacigmalpiciando la
adhesion de las provincias a la presente ley, hdoiposible su inclusién en los planes
y proyectos de desarrollo local y regional.

b. Promover el desarrollo del Microcrédito y fortaletas Instituciones
gue lo implementan mediante la asignacién de resun® reembolsables, préstamos,
avales, asistencia técnica y capacitacion.

c. Organizar el REGISTRO NACIONAL DE INSTITUCIONES DE
MICROCREDITO.

d. Administrar el FONDO NACIONAL DE PROMOCION DEL MI-
CROCREDITO que se crea en la presente ley, promdueid¢a obtencion de recursos
publicos y privados.

e. Regular y evaluar peridodicamente las acciones a#lsatas procu-
rando mejorar su eficiencia y eficacia.

f. Desarrollar mecanismos que regulen y reduzcands®s operativos
e intereses que incidan sobre los destinatariéssddicrocréditos.
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g. Implementar estudios de impacto e investigaciotadeconomia So-
cial, generando un sistema de informacion til patama de decisiones.

h. Promover acciones a favor del desarrollo de ladadliy cultura pro-
ductiva, que contribuyan a la sustentabilidad deHmprendimientos de la Economia
Social.

i. Promocionar el sector de la Economia Social, canmatica de in-
terés nacional, regional o local, en el marco ddrnsmisiones sin cargo previstas por
la Ley de Radiodifusion o la que en el futuro sugh a través del sistema educativo en
general.

j. Propiciar la adecuacion de la legislacion y el defla de politicas
publicas en Economia Social.

Esta ley establece, en diversos articulos, cuestiparticulares en rela-
cion a los microcréditos. Estipula que Las operaesode microcréditos estaran exentas
de tributar los impuestos a las ganancias, gananiciena presunta, al valor agregado,
segun corresponda (art. 19), que los préstamosierep exceder una suma equivalente
a los DOCE (12) salarios minimo, vital y mévil (a2) y que los destinatarios de los
microcréditos deben estar organizados en unidadelsigtivas cuyos activos totales no
superen las CINCUENTA (50) canastas basicas topales el adulto equivalente hogar
ejemplo.

El decreto 675/97 establece la creacion del Fondockrio de Capital
Social, mas conocido como FONCAP, cuyos objetiatiqulares son los siguientes:

k. Facilitar recursos a los fideicomisos que la sadeddministradora
del FONDO FIDUCIARIO DE CAPITAL SOCIAL constituyaoa el objeto de promo-
ver el desarrollo del sector de la microempresa€eeores recursos.

[. Inducir el desarrollo y utilizacion de instituciane instrumentos fi-
nancieros aptos para atender las particularesnstancias de la microempresa de me-
nores recursos.

m. Propiciar la expansion de sistemas de garantidagléen el acceso
a los servicios financieros por parte del sectdadaicroempresa de menores recursos.

n. Promover la constitucion, capacitacion, fortaleeimd, expansion, y
especializacion de prestadores de servicios abrselet la microempresa de menores
recursos, basando dicha promocion en criteriosodglementacion entre el ESTADO
NACIONAL, el sector privado, el sector social y angsmos internacionales y, en cuan-
to a los prestadores de servicios, en criteriosfi@acia, eficiencia y autosustentabili-
dad.

0. Atraer capital nacional e internacional que permgaseverar en el
desarrollo del sector.

p. Atraer, tomar y canalizar el crédito nacional einacional, que con-
tribuya a su objeto.
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g. Otorgar garantias con recurso exclusivo al Capit&icomitido, que
comprometan solamente los recursos del FONDO FIBRGD DE CAPITAL SO-
CIAL.

Como podemos observar, en los ultimos 5 afiosaseemitido leyes,
normas Yy disposiciones tendientes al desarrollagienicrofinanzas. Se destacan por su
importancia:

La Ley 26.117 que estimula el desarrollo de lagafinanzas y la eco-
nomia social. Esta ley exime de impuestos nacien@éA y Ganancias) a las opera-
ciones de microcrédito realizadas a través delrprog de “Promocién del Microcrédi-
to para el desarrollo de la Economia Social”’. stgrama administra el “Fondo Na-
cional de Promocién del Microcrédito”, integradolaafecha de su creacion por $
100.000.000 (cien millones de pesos). El fondo igido$MFs, tasas de interés, gastos
operativos, etc. E involucra a organizacioneselektr sector.

Las Comunicaciones del BCRA A 4891 que estabteceliciones para
préstamos para microemprendedores y financiaciatestituciones de Microcréditos y
la y A 4578 que establece las Oficinas mévilesugde constituirse en una poderosa
herramienta para llegar a un publico geograficamdisperso.

No obstante ello, aln quedan &reas por mejorkxr legislacion, entre las
cuales podemos mencionar la falta de un tipo orgaional especifico para las micro-
finanzas, junto con criterios particulares pargédation de riesgos propios de las meto-
dologias utilizadas en la industria microcrediticia
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3.6 Aplicacion de politicas publicas en Argentina

En la Argentina existen una serie de iniciativas garte del Estado ten-
dientes a desarrollar el sector microfinanciero.

FONCAP (Fondo de Capital Social) fue creado en 399& define como
“una institucion de caracter publico-privado cuysion es contribuir al desarrollo de
las Microfinanzas en la Argentina, facilitando ec@so a servicios microfinancieros
para microempresarios y/o pequefos productoreguaci®on de vulnerabilidad social,
a través de la transferencia de recursos, conatiosiey capacidades a instituciones
intermedias.” (5.35) Principalmente actia como arganizaciéon de segundo piso, fi-
nanciando a IMFs.

En el 2010 FONCAP ofrecid las siguientes lineairdmciacion a enti-
dades:

- IMFs tradicionales: Apoyo crediticio a institucianeon el propdsito
de financiar actividades relacionadas con la proidag¢ la comercializacion y presta-
cion de servicios, que requieren un mayor finan@ato para su desarrollo.

- Cooperativas de Servicios y mutuales: Apoyo creditdestinado a
financiar cooperativas de servicios y mutualesdgsarrollen programas de microcrédi-
to como actividad secundaria y requieran un mapantiamiento.

- Promocion y desarrollo regional: Fortalecer lasacagades institu-
cionales locales para desarrollar sistemas fineoximclusivos replicando y acompa-
flando otras experiencias similares en la region.

- Microfinanzas asociativas: Apoyo crediticio y asigtia técnica a
proyectos asociativos para el financiamiento dvideddes de producciéon, comerciali-
zacion y/o servicios de sus asociados.

- Fortalecimiento de Programas de microcrédito: Clstesoel desa-
rrollo de programas de microcrédito administrados @rganizaciones de la Sociedad
Civil cuyas operatorias enriquezcan el entramadiaken el territorio a travées de fi-
nanciamiento y asistencia técnica.

- Crédito de oportunidad: Apoyo crediticio de cortazo a IMFs con
el proposito de atender urgencias de liquidez tean@odebido a demoras en la moneti-
zacioén de créditos aprobados con otros fondeadores.

El Fondo Fiduciario administrado por FONCAP ha expentado un
crecimiento entre los afios 2008 y 2009 (5.36), cpodemos ver en el cuadro XIl,
ascendiendo de $ 23.753 a $ 24.128 (miles de pasoscion de 1,58%). La financia-
cion alcanza a 26 IMFs dentro del pais.

A su vez, el FONCAP financia el 3,15%, el 25,37%I\8,54% de las
carteras de instituciones pequeiias, medianas gegan
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Cuadro Xll — Evoluciéon Cartera FONCAP

2009 2008
Activos 27.660 26.895
Cartera Bruta 24.128 23.753
Tamafio del crédito promedio 928 766
Ingresos Netos 636 327

(Miles de pesos argentinos)
Fuente: Microfinanzas en Argentina — Gonzéalez, Miary Travella, Gaston.

Por otra parte, a partir de la Ley 26.117 se créRregrama de Promo-
cion del Microcrédito Padre Cajade”, enmarcado km e Desarrollo Local y Eco-
nomia Social “Manos a la Obra”. El Programa es adttado por la CONAMI (Comi-
sion Nacional de Coordinacién del Microcrédito).

Este programa tiene cuatro objetivos principales:

1. proveer de microcrédito a los emprendedores sagiale

2. extender el alcance del microcrédito a todas lgisnes del pais,

3. promover y desarrollar una institucionalidad qusolacre tanto a ac-
tores publicos como privados, y

4. disminuir el costo e incrementar el volumen de rgas que se en-
cuentran disponibles para microcrédito.

El Programa se implementa a través de tres piléwesConsorcios de
Gestidn Asociada, el Banco Popular de la Buenalks Redes de Gestion Asociadas.

En un breve periodo (tomando datos del 2009, yheln en cuenta que
la ley fue sancionada durante el 2006) se logrm®siguientes hitos (5.37):

- Conformacioén de 20 Consorcios de Gestion, con 388aes de mi-
crocréditos capacitados y un 93% de recupero dehoos.

- En el marco del Banco Popular de la Buena Fe, s®icnaron 7 se-
des regionales, 103 organizaciones regionales yo8g&nizaciones locales, con 3.800
promotores capacitados y un 92% de recupero de$ond

- Formacion de 25 Redes de Gestidn Asociadas, cora&8fbres de
microcréditos capacitados y un 94% de recuperoigos.

- El programa otorgd 87.836 microcréditos a 62.74@rendedores, y
segun datos de 2008 la inversion alcanzé los ca3ddnillones de pesos y para 2009 $
170 millones de pesos.

- Cobertura territorial de casi todo el pais a tragéslos diferentes
modelos de gestién, segun podemos observar eaddaill.
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Cuadro Xlll — Créditos otorgados a partir de la lempentacion de la Ley 26.117

- Monto (pesos) Org. que Créditos | Emprende-
Provincia . . otorgan
Conveniado| Transferido crédito otorgados dores

Buenos Aires 53.663.058 28.518.699 405 34.994 24.996
CABA 2.160.270  2.092.230 22 778 556
Catamarca 2.732.786 1.621.386 40 826 590
Chaco 1.849.755 1.119.952 45 4.463 3.188
Cordoba 22.569.160 15.968.352 150 6.208 4.434
Corrientes 5.869.812 3.503.376 43 3.808 2.720
Entre Rios 1.698.012 1.225.449 38 3.998 2.856
Formosa 7.178.581 6.005.384 50 4.494 3.210
Jujuy 5.285.151 1.354.889 12 2.069 1.478
La Rioja 3.256.436 2.092.230 33 347 248
Mendoza 11.639.128 8.654.526 90 5.146 3.676
Misiones 9.180.601 7.113.901 82 6.863 4,902
Neuquén 2.238.248 1.667.880 17 2.503 1.788
Rio Negro 7.899.726 7.650.916 66 2.904 2.074
Salta 7.698.283 1.896.045 30 3.410 2.436
San Juan 2.008.6714  964.988 3 137 98
San Luis 861.060 833.940 10 442 316
Sant. Del Estero 1.770.104 1.770.104 15 350 250
Santa Cruz 3.075.940 744.765 5 731 522
Santa Fe 5.890.641 3.360.852 50 1.515 1.082
Tucuman 12.317.379 9.265.066 65 1.848 1.320
TOTAL 170.842.813 107.424.929 1.271 87.836 62.740

Fuente: Programa Nacional de Microcrédito “PadrddSaCajade”. Rendimos cuentas 2007-

2009. CONAMI

nanciacion de IMFs y microemprendedores:

Adicionalmente, existen otros programas para ealecimiento y la fi-

1. Fuerza Solidaria (5.38) es una iniciativa del Gobierno de la Prowsn
de Buenos Aires, el Banco Provincia y el Institatovincial de Loteria y Casinos, cuyo
objetivo principal es brindar asistencia financigr&cnica a un importante sector de la
poblacidon que no tiene acceso al sistema formatéfdito, para incorporarlos al sistema
financiero de nuestra provincia y facilitarles umayor participacion social.

Esta iniciativa cuenta con créditos otorgados eéd928r.975.883 (5.39)

y en 2010 $11.755.717 (para microfinanzas como pargectos de economia social).

El Banco Provincia, a su vez, cuenta con una lfleemicrocréditos des-

tinada a “todas aquellas personas que desarroflanactividad comercial, ejercen un
oficio o tienen un pequefio negocio, y que no cumpt los requisitos formales para
acceder a un crédito.” (5.40) En el 2010 el prograe microcréditos supero los 10.000
créditos otorgados. Por otra parte, el FOGABA (feodd Garantias de Buenos Aires,
otorga garantias para permitir el acceso al crélditmicroempresarios.
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2. FOMICRO y PRODER son dos iniciativas del Banco Nacién, junto
con la Subsecretaria PYME de la Nacion, que tieweopjeto fomentar, consolidar y
crear microemprendimientos. El FOMICRO logré masldé0 microemprendimientos
financiados y $34 millones en créditos con tasafisada (durante el periodo 2004 /
2006). En tanto el PRODER en su linea Fomento sdrdallo de microemprendimien-
tos (linea de crédito destinada a la consolidad@microemprendimientos productivos)
asistio durante su primer afio (2008 / 2009) a 2ébammprendimientos por un total de
$7 millones.
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3.7 Situacion de las IMFs en otros paises

Las Microfinanzas se han desarrollado con muchaduen Latinoame-
rica, y en especial en los paises con menor gradiesarrollo econémico.

Es por ello interesante analizar la situacion desiguientes paises:

1. Bolivia

Existen dos regulaciones marco que reglamentapdeaoion de las enti-
dades financieras en Bolivia, la Ley de Bancos tidades Financieras (Ley 1.488),
sancionada en 1993 y el Decreto Supremo (DS) NJORP4 sancionado en 1995.

La Ley de Bancos y Entidades Financieras conteglpiancionamiento
de entidades financieras no bancarias, que se @nan&lentro de su 6rbita, y mediante
el DS 24000 se establece una nueva figura, losd<oRthancieros Privados (FFP).

El articulo 1 del DS, determina que el objeto pgpgacde los FFP es la
canalizacion de recursos a pequefios y micro pagstaitcuyas actividades se localicen
tanto en areas urbanas como rurales.

En dicho decreto, se enumeran las actividades gaden realizar los
FFP, siempre dentro del marco de la ley mencioaatizriormente. Dichas actividades
son:

a. Recibir depdsitos de dinero en cuentas de ahoarplgzo.

b. Emitir y colocar obligaciones, convertibles o noaationes ordina-
rias.

c. Contraer obligaciones subordinadas

d. Contraer créditos y obligaciones con entidades dé@ax y financie-
ras del pais y del extranjero.

e. Contraer créditos y obligaciones con el Banco @wule Bolivia, de
acuerdo con las normas establecidas por el EntgoEm

f. Otorgar créditos de corto, mediano y largo planm garantias soli-
darias, personales, hipotecarias, prendarias o icawhds.

g. Descontar documentos de obligaciones de comengyo, \wencimien-
to no exceda de un afio, para instrumentar sus@pees de crédito.

h. Otorgar boletas de garantia.

i. Realizar giros y emitir 6rdenes de pago exigiblesleais.

Pagina 60 de 114



U. B. A. - F. C. E. — Escuela de Estudios de PasgraEspecializaciéon en Administracion Financiera.
Trabajo Final — Guillermo Francisco Geloneh Microfinanzas. Andlisis del sector y aaspectgutatorios.

J. Realizar operaciones de cambio y compraventa deedas, para sus
propias operaciones.

k. Comprar, conservar y vender por cuenta propia,reslde renta fija
registrados en la Comision Nacional de Valores.

I. Comprar, conservar y vender por cuenta propiafioadios de de-
posito emitidos por entidades financieras vy tit@ostidos por el Banco Central de Bo-
livia y por el Tesoro Nacional.

m. Adquirir bienes inmuebles para ser utilizados pdfando en activi-
dades propias de su giro.

n. Celebrar contratos de arrendamiento financiero.

0. Recibir letras u otros efectos de cobranza, asiocefactuar opera-
ciones de cobranza.

También establece condiciones particulares deatapinimo y otorga-
miento de créditos, que se detallan en el cuadmn@inuacion, comparando los requisi-
tos establecidos en general por la ley para erdggléidancieras, y en particular por el
DS para FFPs:

Cuadro X1V — Requisitos Bancos Comerciales e IMFs

Ley 1.488 DS 24.000
Capital pagado Minimo Art. 21 2.000.000 Art. 3 DEG.
0T T "7 630.000
Conceder créditos 0 mantener relaciones creditix Hasta 20% Hasta 3% del
. . : Art. 44 Art. 10
cias con prestatario / grupo de prestatarios del PN PN
Conceder créditos o mantener relaciones cred tiArt 44 Hasta 40% Art. 10 Hasta 20%
cias con entidad del sistema financiero local ' del PN ' del PN
Créditos con garantia personal otorgados a un Hasta 1% del
. . Art. 11
prestatario o grupo prestatario PN
Mantenimiento de PN (en funcion a total de actiat 47 | Nomenora . ,, | Nomenora
vOs mas contingentes ponderados por riesgo) 8% 8%

Fuente: Ley 1488 y Decreto Supremo 24.000 (Bolivia)

Una diferencia importante también radica en elisisalle riesgos de mo-
ra o incobrabilidad. La normativa desarrollada lpoAutoridad de Supervision del Sis-
tema Financiero, establece en la Recopilaciéon denbl® para Bancos y Entidades Fi-
nancieras condiciones especificas para la caliboade créditos y la constitucion de
previsiones por incobrabilidad.
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Gréfico VI — Estructura Previsiodn por incobrables

Prevision especifica

s . Prevision segun cuadro
(Titulo V - Capitulo I - Seccion 3 - Articulo 1°) g

Previsién por incobrables

Prevision genérica 3% del total de la cartera
(Titulo V - Capitulo I - Seccién 3 - Articulo 3°) o]
Solamente si presenta:
- Riesgo de incobrabilidad adicional
- Inadecuadas politicas de reprogramacion de
operaciones de crédito.

Fuente: Ley 1488 y Decreto Supremo 24.000 (Bolivia)

Los dias de mora establecidos para cada una datkgorias, responde a
las particularidades de la metodologia microcreditique establece pagos semanales /
quincenales en general, por lo cual entran demiagidos primeras categorias aquellos
clientes que no registran cuotas impagas o regisinaatraso de hasta 3 cuotas (depen-
diendo la periodicidad del pago).

La legislacion boliviana resulta innovadora en estgecto, ya que deta-
lla con precision como establecer y analizar l@limabilidad, especificando cuestiones
particulares para el sector de microcréditos. [Estaino de los puntos a considerar
cuando nos referimos a utilizar las tecnologiaseyoniologias adecuadas para tratar las
especificidades de los micropréstamos.

Una de las cuestiones fundamentales, es determmadrante diversas

formas el riesgo de cada uno de los proyectosieidubs, y la otra determinar el riesgo
de incobrabilidad por parte de la entidad.
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Cuadro XV — Categorias de deudores sequn la legslae Bolivia

Cat.

Criterios

Prevision especifica

Dias de mor

MN o MNUFV

ME o MNMV

Sector Sector No
Productivo | Productivo

Directo

Contingente

Corresponde a aquellos prestatarios que cuentacapatidad de pago reflejada en flujos
caja operacionales positivos, suficientes para tuogn el pago a capital e intereses de
acuerdo con los términos pactados. Los deudorestdecategoria cumplen con el pago d
Sus cuotas y cuentan con una gestion administrefiviente.

Cfe encuen-
fan al dia o
|_con una morg
"no mayor a 5
dias

0.00% 0.25%

2.50%

1.00%

Corresponde a aquellos prestatarios que cuentacapatidad de pago reflejada en flujos
caja operacionales positivos que le permiten curap$ obligaciones de capital e interese
en los términos pactados. Su capacidad de pagenpaesariaciones negativas transitorias
no recurrentes, debido a situaciones desfavordklss actividad econdmica atribuibles al
entorno econdmico o factores internos en la gestitninistrativa de su actividad. Los del
dores de esta categoria podrian presentar regasglgpago de sus cuotas por razones trg
torias.

de

S
Se encuen-
ran con una
mora entre 6

‘r}ééo dias

2.50% 5.00%

5.00%

5.00%

Corresponde a aquellos prestatarios que presdnjas fle caja operacionales positivos,
suficientes para el pago de intereses, pero inenf&s para el pago de capital de acuerdg
con los términos pactados. Las variaciones del flej caja, derivan de dificultades en la

actividad econdémica del prestatario, atribuiblesrabrno econémico, factores internos de s

actividad o inapropiada estructuracion de sus ablanes financieras.

Se encuen-

tran con una
mora entre 31
yU55 dias

20.00% 20.00%

20.00%

20.00%
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Corresponde a prestatarios que presentan flujegjdeoperacionales insuficientes para ¢
celar la totalidad de intereses y por tanto el pagapital es incierto. La capacidad del p

tatario para cumplir con sus obligaciones finamsdrajo estas caracteristicas, dependeS#eencuen-
ingresos no recurrentes (extraordinarios) de swidatl o ingresos generados por tercerdsan con una
Se incluye en esta categoria a los deudores cypgaaiones de préstamo han sido otofgaera entre 56

das con analisis previo de su capacidad de pagmfeirmacion financiera actualizada

sustentable o cuando el seguimiento se efectuenéommacion financiera desactualizada,

independientemente de que se encuentre vigenigesaoddn de crédito.

an-
es-

y 75 dias

50.00%

50.00%

50.00%

50.00%

Corresponde a prestatarios que no tienen capadelpego proveniente de flujos de caja
su actividad y solo cuentan con flujos de caja geiwes por terceros y/o por la realizacion
activos propios. También se califican en esta catados prestatarios que destinen el cré
a un fin diferente para el cual fue otorgado orsmientren en ejecucion hasta 24 meses,
independientemente del valor de las garantias.

)

dito

%Fe encuen-
an con una
mora entre 76
y 90 dias

80.00%

80.00%

80.00%

80.00%

Corresponde a prestatarios de manifiesta insolaenayo patrimonio es escaso o nulo y 1
existen fuentes alternativas propias ni de tergeaos cumplir con sus obligaciones finang
ras. Se incluyen en esta categoria a prestatar@seajencuentren en ejecucion por un pe
do superior a 24 meses, independientemente deldalas garantias.

nGe encuen-

igran con una
imora mayor 3
90 dias

100.00%

100.00%

100.009

100.009

Fuente: Ley 1488 y Decreto Supremo 24.000 (Bolivia)
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Asimismo existian dos organizaciones que canalizdts recursos del
estado, brindando apoyo a las IMFs. Los DS 24.199%), 24.436 (1996) y 25.338
(1999) regulaban las operaciones de estas dosada§idNAFIBO SAM (Nacional Fi-
nanciera Boliviana Sociedad Andnima de Economiadjix el FONDESIF (Fondo de
Desarrollo del Sistema Financiero y de Apoyo alt&@eeroductivo).

El Articulo 2 del DS 25.338, establece que: “NAFIBAM y el FON-
DESIF son las Unicas entidades que proveen logsexdinancieros provenientes del
Estado Boliviano, o aquellos obtenidos por ésterdielades financieras internacionales
o entidades privadas nacionales y del extranjam tualquier modalidad o forma de
contrato, con destino al otorgamiento de lineaSrdeciamiento para la concesion de
microcrédito y al apoyo institucional integral detidades financieras que atiendan de-
mandas de microcrédito de acuerdo a las normgwetnte decreto supremo.” (5.41)

El DS 28.999 (2007) transforma a NAFIBO SAM en BBRM (Banco
de Desarrollo Productivo Sociedad Anonima Mixta)agnbién reemplazara gradual-
mente al FONDESIF.

De esta forma, el BDP se constituye en una entigaidtermediacion fi-
nanciera de segundo piso, regulada por la Autoriga8upervision del Sistema Finan-
ciero de Bolivia (ASFI, cuyo objetivo es intermadiendos hacia entidades financieras
privadas que cuenten con licencia de funcionamidatta ASFI. Ademas, actia como
banco fiduciario, administra patrimonios autdbnonas, como activos y componentes
financieros. (5.42)

Cuadro XVI — Consolidado de Créditos FDP del 1-628l 28-2-2011

Departamento Monto aprobado (en Bolivianos)
Total General %
Beni 135,706,401 10,60
Chuquisaca 71,333,135 5,57
Cochabamba 268,259,338 20,95
La Paz 357,661,124 27,94
Oruro 62,955,627 4,92
Pando 32,941,746 2,57
Potosi 50,304,528 3,93
Santa Cruz 239,058,251 18,67
Tarija 62,102,443 4,85
Total General 1,280,322,592 100,00

Fuente: Banco de Desarrollo Productiktip://www.bdp.com.bo/es/estadisticas.php

En la actualidad, brindo créditos por un total d28@ millones de boli-

vianos (equivalente a casi 183 millones de délaretizacion de marzo 2011). A
través del programa FDP (Fideicomiso de DesarRitmluctivo).

El FDP se encarga de canalizar el financiamierdoti@idades producti-
vas en sectores productivos priorizados por el &abi Nacional. También otorga
créditos para micro y pequefios productores de atwsey otros sectores productivos
declarados en situacion de desastre. Los créedito®t®rgados tanto en forma indivi-
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dual como asociativa y en areas rurales y urb@nd8)( como podemos observar en el

cuadro XVIII).

Cuadro XVII — FDP por tipo de crédito y area al13:2009

Tipo de Cantidad de| Montos (bolivia-| % Area
Créditos Créditos nos) urbana rural
Individual 17.192 782.397.245 68 25.31 % 42.64 %
Asociativo 156 368.920.456 32 14.49 % 17.55 %
Total 17.348 1.151.317.701 100 39.81 % 60.19 %

Fuente: Banco de Desarrollo Productivo — Memori@92bttp://www.bdp.com.bo

A su vez, en cuanto a la distribucion de la cartieraréditos por produc-
to, durante 2009 el sector de microcréditos seleE\b0%.

Estas cifras son consistentes también con la ldisidon entre entidades
financieras, ya que los tres principales tomaddesfondos (Fondo Financiero Privado
FIE SA., Banco Solidario SA. y Fondo FinancierosRdo PRODEM SA.), tienen como
giro principal de negocio la colocacion de micralt@s productivos

2. Peru

Existen dos regulaciones marco que reglamentapdeaoion de las enti-
dades de microfinanzas en Perq, el texto concordada Ley General del Sistema Fi-
nanciero y del Sistema de Seguros y Organica Seperintendencia de Banca y Segu-
ros (Ley 26.702 y modificatorias), sancionada 961

La Ley 26.702 en su articulo 282 — Definicionesaldece distintos tipos
de empresas del sistema financiero, entre las symdemos destacar las siguientes,
dedicadas a las microfinanzas

Caja Rural de Ahorro y Crédito: es aquella que capta recursos del
publico y cuya especialidad consiste en otorgaanitmamiento preferentemente a la
mediana, pequefia y micro empresa del ambito rural.

Caja Municipal de Ahorro y Crédito: es aquella que capta recursos del
publico y cuya especialidad consiste en realizarapones de financiamiento, prefe-
rentemente a las pequefias y micro empresas.

Caja Municipal de Crédito Popular: es aquella especializada en otor-
gar crédito pignoraticio al publico en general, @ntdndose también facultada para
efectuar operaciones activas y pasivas con logcasps Concejos Provinciales y Dis-
tritales y con las empresas municipales dependiaidelos primeros, asi como para
brindar servicios bancarios a dichos concejos yresas.

Empresa de desarrollo de la pequefia y micro empe3aYME: es

aguélla cuya especialidad consiste en otorgar dinamento preferentemente a los em-
presarios de la pequefia y micro empresa. (5.44)
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Al igual que en el caso boliviano, este tipo deaaigacion cuenta con
requisitos de capital minimo diferentes a los dasoentidades del sistema financiero,
como puede apreciarse en el cuadro XIX. Estos ma@#encuentran en el articulo 16,
inciso a (empresas de operaciones multiples) didda ley.

Cuadro XVIIl — Requisitos de capital para entidafilegncieras en Peru

Tipo Capital Minimo

Empresa Bancaria 14,910,000
Empresa Financiera 7,500,000
Caja Municipal de Ahorro y Crédito 678,000
Caja Municipal de Crédito Popular 4,000,000
EDYPME 678,000
Cooperativas de Ahorro y Crédito autorizadas pafdatc recursos 678,000
del publico

Caja Rural de Ahorro y Crédito 678,000

Fuente: Ley 26702 (Perq)

Otra similitud con el caso boliviano, es la existarde normas particula-
res relacionadas la clasificaciéon de deudorestsatimiento de incobrables. La resolu-
cion 11356 de la SBS (Superintendencia de Banagyr8g y AFP) del afio 2008 de-
termina en el capitulo 1, inciso 4.5 que los co&dih microempresas son “aquellos
créditos destinados a financiar actividades deym@dn, comercializacion o prestacion
de servicios, otorgados a personas naturales digasi cuyo endeudamiento total (sin
incluir los créditos hipotecarios para viviendanesmnayor a 20.000 nuevos soles.”

La normativa determina cinco categorias de clasiftm crediticia, y di-
ferencia entre créditos para medianas y grandesesag) créditos para consumo y pe-
guefias empresas Yy créditos hipotecarios. En efred&d podemos observar los crite-
rios utilizados para clasificar los microcredit6s46).

Cuadro XIX - Clasificacién crediticia segun resafuc11356 SBS

Categoria Descripcion
Son aquellos deudores gque vienen cumpliendo cqagd de sus
Normal (0) créditos de acuerdo a lo convenido o con un attadwasta ocho (8)

dias calendario.

Con problemas | Son aquellos deudores que registran atraso ergel gesus crédi
potenciales (1) | tos de nueve (9) a treinta (30) dias calendario.

Deficiente (2) Son aquellos deudores que registran atraso ergelgmsus crédi
tos de treinta y uno (31) a sesenta (60) dias daten

Son aquellos deudores que registran atraso ergelgmsus crédi

Dudoso (3) tos de sesenta y uno (61) a ciento veinte (128)atikendario.

Son aquellos deudores que registran atraso ergelgmsus crédi
tos de mas de ciento veinte (120) dias calendario

Pérdida (4)

Fuente: Resolucién 11356 SBS (Peru)
El capitulo 3 de la citada resolucion, determindolana de previsionar

las carteras. Para créditos a microemprendimiezdtablece una provision genérica de
1% sobre los deudores en categoria normal. Asimisstablece una provision especi-

Pagina 67 de 114



U. B. A. - F. C. E. — Escuela de Estudios de PasgraEspecializaciéon en Administracion Financiera.
Trabajo Final — Guillermo Francisco Geloneh Microfinanzas. Andlisis del sector y aaspectgutatorios.

fica, en funcidén a dos tipos de garantias: garamtiaferidas de muy rapida realizacion

y garantias preferidas.

Cuadro XX - Constitucidon de provisiones especifeagin resolucion 11356 SBS

Categoria _Con garantlas, p_reffe(-:on garantias prefe- Sin las garantias
fidas de muy rapida ridas anteriores
realizacion
Con problemas potenciales (1) 1.25% 2.50% 5.00%
Deficiente (2) 6.25% 12.50% 25.00%
Dudoso (3) 15.00% 30.00% 60.00%
Pérdida (4) 30.00% 60.00% 100.00%

Fuente: Resolucién 11356 SBS (Perq)

Por lo tanto, en este caso también vemos dos proes por incobrables
(una genérica y otra especifica) en funcidn adaifitacion crediticia y al tipo de crédi-
to.

Adicionalmente existe una organizacion que canddigaecursos del es-
tado, brindando apoyo a las IMFs. La COFIDE (Campmm Financiera de Desarrollo
SA) es una empresa cuyo capital pertenece en U&9&l. estado nacional peruano, y
actua como banco de segundo piso (originalmentelatcomo banco de primer piso).
(5.46)

Uno de los principales programas de esta orgaidizaes el Programa
Mypes, dentro del cual encontramos cuatro prograsiasionados con las microfinan-
zas.

El primero es MICROGLOBAL, cuyo objetivo es ampligracceso al
crédito para la microempresa que realice activisatdeproduccion, comercio o de ser-
vicios. Se encuentra destinado a beneficiariosmguengan mas de 10 (diez) emplea-
dos, incluyendo al propietario y un total de acigoe no superen el equivalente a US$
20.000, excluyendo los bienes inmuebles.

El segundo es Habitat Productivo, destinado a itritral mejoramiento
de los ingresos y la consolidacion del empleo esegimento de la microempresa en el
Perd. Se dara preferencia a sujetos de créditpedenezcan a la poblacién afectada
por el Fenémeno de El Nifio, a las ciudades y zdoasle el Vice Ministerio de Vi-
vienda y Construccién ejecuta actividades de dedmmrbano y a las zonas donde la
Cooperacion Espafola realiza sus labores.

El tercero es Créditos Subordinados y tiene pogtolgpoyar la amplia-
cion del financiamiento a las Micro y Pequefias Esas (MYPES), con el objeto de
fomentar la mejora en sus niveles de ingreso y empal través del fortalecimiento del
patrimonio efectivo de las Instituciones FinanaeEspecializadas en la Micro y Pe-
guefia Empresa (IFIES) que sean elegibles paragtda y que muestren los mejores
ratios de gestion, mediante el otorgamiento detgméss subordinados.

Por ultimo, el FONDEMI tiene por objetivo contribwl desarrollo de la

microempresa, canalizando recursos para finanogardquerimientos del sector de la
MYPE, derivados de sus actividades productivasecoiaes o de servicios.
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Cuadro XXI — Programas Mypes

Programa Destino Plazo Montos Est. financja- Tasa de interés
Pago Gracia miento Nuevos soles Dolares
(efectiva anual) | (nominal anual)
Mél\)XimO US$ 10.000 por Hasta el 100% Hasta 3 afios: Hasta 3 afios:
. Inversion o ~ subprestatario. La cartera . VAC + 6,000% Libor + 2,000%
Microglobal Capital de trabajo 4 anos 1 ano promedio de la IFI, no exce- dgl requen Mas de 3 afios: Mas de 3 afos:
dera de US$ 5.000 miento VAC + 6,500% Libor + 2,250%
Capital de trabajo. g/luall)xurg(;tgtiﬁolol_'gocoaftg:a Hasta el 100%
Adquisicion de maqui- | 4 afios 1 afio bres ' del requeri- Hasta 3 afios: Hasta 3 afos:
narias y equipos promedio de la IFI, no exce- miento VAC + 6,500% 6.000% e.a.
Habitat Pro- dera de US$ 3.000 3 afios a 5 afios: 3 afios a 5 afios:
ductivo Adquisicion, construc- Maximo US$ 10.000 por Hasta el 10004 VAC * 7,000% 6,500% e.a.
ci6n, ampliacion y mejor o 1afo | Subprestatario. La cartera | ("0 L \'\;':(5319755%%?;: g"ggg; S afios:
ras de locales de nego- promedio de la IFIl, no exce- mientg ' 0 ’ °ea
cios y viviendas dera de US$ 6.000
Fortalecimiento del pa-
trimonio efectivo de las | Minimo: Maximo US$ 10.000 por Hasta el 100%
Credltqs IFIES eleglbl.e's . 8 afios | 5 afios subpres}atano. La cartera del.njonto VAC + 10.000% Libor + 5.500%
subordinados Ampliar servicios finan-| Maximo: promedio de la IFI, no exce-| solicitado por
cieros a favor de las 10 afos. dera de US$ 5.000 la IFIE
Pymes
Hasta el 100% Hasta 1 afio: Hasta 1 afio:
- £ asta e d 8,000% e.a. 6,000% e.a.
FONDEMI I(r;ve.rtSIIOg trabai 2 anos 1 afio M%XImOtUtS$ 10.000 por del requeri- Més de lafio hasta | Méas de lafio hasta
apital de trabajo subprestatario. miento 2 afios- 2 afios:
9,500% e.a. 6,500% e.a.

Fuente: www.cofide.com.pe




Dentro del programa Mypes, también existen el @nogr PROPEM BI-
D, destinado a impulsar el desarrollo de la Peqisfipresa nacional del sector priva-
do, mediante el financiamiento del establecimieatopliacion y mejoramiento de sus
plantas y equipos asi como sus costos de diseiovicies de apoyo relacionados, y
ademas, como capital de trabajo (con montos maxited$S$ 300.000 y US$ 70.000).

La COFIDE canaliz6 el 32% de las aprobaciones ticah a través de
IFIES, rubro conformado por Cajas municipales derrahy crédito (CMAC), Cajas
rurales de ahorro y crédito (CRAC), Cooperativasnypresas de desarrollo de la pe
guefia y micro empresa (EDPYME).

A fin de apoyar el desarrollo de la MYPE, los ctésliaprobados para es-
te sector, con cargo a las lineas y programas dd@K) alcanzaron un monto total de
aprobaciones de US$ 290.7 millones (5.57).
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3.8 Andlisis de casos

Las Microfinanzas se han desarrollado con muchezduen Latinoame-
rica, y en especial en los paises con menor gradiesarrollo econémico. El analisis de
casos relevantes nos permitird un mayor entendimiga las particularidades de esta
industria:

1. Banco Grameen(5.58)

El Banco Grameen nace en la aldea de Jobra, Basfladuando un pro-
fesor de la Universidad de Chittagong llamado Mulmaich Yunus, comenzé a visitar
alas familias de la aldea para ayudarlas directanéin relevamiento realizado en Jo-
bra, dio como resultado un listado con 42 persou&shabian en total 27 délares de
préstamo a usureros para poder desarrollar susdactes. Ese fue el comienzo de las
microfinanzas.

El funcionamiento de Grameen se baso en sus ogganos siguientes
puntos para la gestion de los micropréstamos:

- préstamos por un afio,

- entregas semanales de un monto fijo,

- reembolso efectivo una semana después de la conabdipréstamo,
- tasa de interés del 20%,

- reembolso de un 2% semanal (50 semanas),

- intereses de 2 takas por semana para un préstatidakas,

- principalmente destinado a mujeres.

Adicionalmente, segun su fundador, el modelo deifuramiento del
Grameen se baso6 en “observar como lo hacian los bancos, y hacer lo contrario.”
Entre las principales diferencias entre el acciaeafos bancos comerciales y el Gra-
meen, podemos destacar las siguientes:

- El Banco debe ir hacia la gente y no al revés,

- Los clientes sélo deben demostrar su pobreza,

- No hay un instrumento legal entre prestatario gtaraista,

- No se solicitan garantias, el sistema se basa@mfanza,

- Verifica semanalmente la salud financiera de sestgs, para asegu-
rar que puedan devolver el préstamo,

- Intentan favorecer los cambios econdmicos y saxiale

En sus comienzos, cuando el Banco comenz6 a faanadu funciona-
miento, se constituyé como una filial “experimehtil Banco Agricola (1977), y lue-
go el 2 de Octubre de 1983 se transformé en un@ertependiente, en el cual el go-
bierno tenia el 60% del paquete accionario, misrgree los miembros del Banco man-
tenian el 40% restante. Progresivamente se mod#icoOmposicion del paquete accio-
nario. En 1986 solamente el 25% quedd en mano&stado, del Sonali Bank y el
Krishi Bank.
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Estudios realizados por el Banco Mundial (5.49)nalés de la década
del 90, que analizan los primeros afios de la dédaaauestran que el 5% de los presta-
tarios de Grameen (y sus familias) salieron detagra cada afio”

Cuadro XXII —Indicadores de pobreza y acumulaci@migueza (takas) para los pro-
gramas del Banco Grameen

0 - 36 meses 36 - 60 meses 60+ meses Acumulado
Antes Después Antes Después Antes Después AntesSpubs
Pobreza Moderada (%) 89.5% 80.7% 86.5% 62.4% 75.8%1.7% | 82.9% 61.6%
Pobreza Extrema (%) 456% 22.8% 38.4% 10.5% 20.8%.2%4| 32.9% 10.3%
Patrimonio prestatario 47,156 48,518 50,863 53,368,980 72,844| 57,189 60,014
Consumo per capital anugl 3,688 4,393 4,043 5,074,6234 5,672 4,202 5,180
Préstamo 7,829 14,391 22,207 16,234

Fuente: Fighting poverty with microcredit: expeerin Bangladesh — Shahidur R. Khandker

Estos datos, segun el Banco Mundial, demuestramgartancia de las
microfinanzas como una herramienta poderosa eunctalcontra la pobreza. Después
de participar en los programas de microfinanzaBdaco Grameen, vemos que el por-
centaje de los prestatarios que se encontrabaleazazoextrema disminuye de casi 33%
a poco mas del 10%, y en pobreza moderada la nédues de un 82,9% a un 61,6%,
segun podemos observar en el cuadro XXIII.

Cuadro XXIII — Principales indicadores Banco Gramg#H00 — 2009)

Indicadores de

Performance 2000
Préstamos acu-

mulados (todos

los préstamos) 3060.44
Préstamos del

afo (todos los

préstamos) 268.44
Depdsitos totales 126.78
Depdsitos de

miembros del

Banco 100.54
Cantidad de

grupos 503001
Cantidad de

miembros 2378356
% de mujeres 95
Cantidad de

aldeas cubiertas 40225
Cantidad de

sucursales 1160
Ganancia / pérdi-

da 0.21

(préstamos y depositos en millones de dolares)

2001

3347.98

287.54

137.92

68.58

504651

2378601
95

40447

1173

1.05

2002 2003
3620.5 3986.46
272.52| 365.96
162.77 227.66
126.17| 170.61
513141 577886
2483006, 3123802
95 95
41636 43681
1178 1195

1.03 6.15

2004 2005
4416.82 5025.61
430.36  608.79
34352 481.22
228.7  306.1
685083 877142
4059632 5579399
96 96
48472 59912
1358 1735

7 15.21

Fuente: Grameen Bank

2006 2007
5954.02 6685.51
724.96 934.94
633.31 756.61
390.48 430.39
1086744 1168840
6908704 7411229
97 97
74462 80678
2319 2481

20 1.56

2008

7591.32

905.81

933.89

508.2

1210343

7670203
97

83566

2539

18.99

El crecimiento del Banco Grameen continu6é sosteméide durante la
tltima década (2000 — 2009) incrementandose ladaahtle préstamos anuales en mas
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8741.86

1150.54

1200.49

648.68

1253160

7970616
97

83458

2562

5.38
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de cuatro veces (acumulando méas 8.500 millonesseadsi 35 afios de existencia) y la
cantidad de miembros en méas de 300%, llegando & caiflones.

El Banco Grameen es un modelo exitoso de gestiomidefinanzas,
cuyos pilares no solo se basan en la metodologditicia, sino también en un robusto
sistema de monitoreo y control.

Gréafico VII — Estructura Banco Grameen

Oficina Central (Head Office)

Oficina zonal (Zonal office) - 21

Oficina de &rea (Area office) - 10/12 por zgna

"Sucursal' (Branch office) - 10/15 por ared

Fuente: Credit Distribution Model, Supervision afdnitoring System of the Grameen Bank
(The Bangladesh Accountant) — N. Alam, Z Alam yABmed.

El Banco Grameen mantiene un estricto monitoretasi@actividades en
dos niveles, las sucursales y la oficina central.

Los roles de Gerente de zona y Gerente de arepreponderamente de
gerenciamiento, asegurando que cada una de lassalesucumpla con los procedi-
mientos establecidos.

Existen dos grandes grupos de informacién sobredakes se recolectan
datos: operacién de campo e informacion financiésa informacién se vuelca en re-
portes mensuales los cuales son elevados a lodesiseperiores. Para asegurar la cali-
dad de la informacion procesada, los gerentes desal realizan actividades de verifi-
cacion, tales como nuevas entrevistas y analisla ddormacion financiera recolecta-
da.

Cada sucursal, por lo tanto, produce dos documenitospales:

El primero es un Reporte de Avance, utilizado ppalcnente para com-
prar los objetivos planificados contra los logriemidos durante un determinado per-
iodo.

El segundo es un Reporte Financiero que proveenaftion financiera
acumulada desde el inicio de actividades de larsakien el cual se incluyen informa-
cion sobre préstamos otorgados, devueltos, etc.

La Oficina Central recoge y compila estos reporasitoreando especi-
ficamente tres niveles:

- recoleccion de datos,

- ingreso de datos,
- redaccion de reportes.
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Entre los reportes mas significativos que genetamidad de monitoreo y
evaluacion de la oficina central podemos citaisigsientes:

- Acumulados de préstamos otorgados y préstamos ltiesue

- Comparativos de préstamos otorgados y préstamaselies contra
mes anterior,

- Comparaciones sobre préstamos, miembros y sucsirsale

- Depoésitos y nuevos miembros

- Reporte sobre la tendencia en el recupero de présta

- Detalle de incobrables

Este monitoreo involucra a los Directivos de laamigacion en el fun-
cionamiento cotidiano de la organizacion, permdaias tomar acciones correctivas y
encontrar oportunidades de mejora para la organizac

Adicionalmente, también tiene estipulados diezaadores para evaluar
si la situacion de los prestatarios mejoro, y si $alido de la pobreza. Estos indicadores
involucran no solo aspectos monetarios (nivel deeiso), sino también educativos (ac-
ceso a la educacion de los nifios de las familiastatarias), sanitarios (acceso a agua
potable), etc.

También cuenta con una serie de 16 decisiones efuencuiar el com-
portamiento de todos los miembros del Banco. Fwifaera de esas dieciséis premisas,
se establecen los valores de Grameen (Disciplmédad, coraje y trabajo duro).

En la Argentina existen 25 réplicas actualmentg,claales funcionan a
través de la Fundacion Grameen (Aldeas) Argentina grupo de ONGs que replican
el modelo utilizado en Bangladesh. En la actualidaehta con una cartera activa de $
540.000 y 1.200 prestatarios (y un acumulado d@.$80 y 1.800 microcréditos)

2. FIE Gran Poder (5.50).

FIE es una de las organizaciones pioneras en Badinila provision de
microcréditos. Inicia operaciones en 1985, fundaolo5 mujeres, para apoyar el desa-
rrollo de pequefias unidades productivas dirigidas familias de escasos recursos
economicos excluidos del sistema financiero tradiai.

En 1998, FIE ONG se transforma en Fondo Finandteivado (FFP) y
comienza a operar bajo la orbita de la Superintaridede Bancos y Entidades Finan-
cieras (SBEF). El 23 de julio de 2009 el FFP FIE. $hicia su proceso de transforma-
cion a Banco presentando la solicitud correspomeliante la Autoridad de Supervision
del Sistema Financiero (ASFI), el 12 de febrer@d&0 recibe la resolucion con la au-
torizacion para la transformacion Banco y el 3 dgonde 2010, nace Banco FIE.

La historia de FIE nos muestra el recorrido que tavindustria microfi-
nanciera en Bolivia., un inicio a partir de orgagiones del sector que se consolido y
formaliz6 hacia fines de los 90. De acuerdo a Feta@rado, “la evolucion de la carte-
ra de microcrédito de las IMF en el periodo 199@e&2thuestra que las reguladas cre-
cieron mucho mas rapido y sostenidamente que lagqudadas. En estos 15 afios, la
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cartera de préstamos de las IMF reguladas creci® aeillones a 700 millones de déla-
res, mientras que la de las no reguladas lo hiZaOd®illones a 110 millones de dola-
res.” (5.51)

El nimero de prestatarios del sistema de intermiggtidinanciera alcan-
za 766,044 y registra un incremento de 16,325,emspde la gestion 2009. Cerca al
63.6% del total de los prestatarios se concentria®rentidades bancarias, cifra que
aumento por la conversion del FFP FIE a banco J5E&0 demuestra la importancia
relativa del FIE dentro del sistema financiero \aho (16,6% del total de prestatarios
activos).

Durante el periodo 1998 / 2009 FIE, transformad&F®, incremento en
casi 6 veces la cantidad de prestatarios y en epaotamente 21 veces el portafolio de
préstamos, indicadores también del crecimientcesait a lo largo del tiempo de esta
organizacion.

Adicionalmente, la tasa de interés activa de loseuaréditos, en el per-

iodo 2001 — 2010 disminuyo en forma significaten,todos los sectores que de alguna
manera se encuentran actuando dentro del mercdds necrofinanzas.

Cuadro XXIV — Principales indicadores de gestioR Sran Poder Bolivia

2009

391,368
1,569

124,657

313,539

2,515

1.92%

18.89%

1.27%

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
17,307 21,063 26,486 27,986 36,314 44,809,648 86,886 128,402 192,998 287,930
162 169 175 181 210 287 407 592 802 1,053 1,331
20,848 24,114 23,402 23,173 26,468 31,391,888 51,973 64,456 79,553 103,584
14,680 18,707 22,423 26,286 33,529 39,434,263 73,849 101,057 161,253 244,433
704 776 958 1,134 1,267 1,256 1,295 1,421 1,568,027 2,360

19,379 23,188 32,697 55,845 100,482 1,485 242,472
1.60% 1.65% 153% 350% 3.10% 3.12% 2.66%86% 1.79% 2.04%
9.71% 9.36% 9.69% 24.36% 22.63% 23.94% 3.2 16.90% 17.17% 19.12%
1.50% 5.40% 6.30% 7.25% 5.98% 5.10% 3.83% 9%2.402.00% 1.21% 1.03%
456% 3.36% 2.13% 1.74% 1.06% 0.90%

Fuente: Autoridad de Supervision del Sistema Fileaoc
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Gréafico VIII — Evoluciéon Tasas de interés FIE yt8ima Microcréditos Bolivia (mone-
da nacional) — periodo 2001 / 2010

60,00%

50,00% -

40,00% \ == FIE
i
30,00%

Cooperativas

20,00% - > Mutuales

/ ==}e=Bancos
10,00%

0,00% T T T T T T T T T 1
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Fuente: Banco Central de Bolivia

El ejemplo de FIE Gran Poder explica como una lagién pertinente,
gue permite encuadrar a las organizaciones y datieéis microcrediticias dentro de un
marco legal que promueva el desarrollo de la im@ygtosibilita el crecimiento de las
organizaciones. En el gréafico VI podemos obsereataen la ultima década, la tasa de
interés activa para microcréditos disminuyo prageesente no solo para las institucio-
nes reguladas (como los FFP), sino también endasguladas.

El éxito de FIE Gran Poder se basa principalmenta adopcion de me-
todologias de gestion y evaluacion de microcréditmedes a la poblacidén a la cual se
dirige. Entre los aspectos metodolégicos que podassaltar, se encuentran (5.53):

- Andlisis de la capacidad de pago: Trabajo de asa&isbiental, con
muchas entrevistas a los vecinos, amigos y faredigara saber si se trata de alguien
confiable. Como fundamento de este andlisis, si@tgtiene una familia bien constitui-
da, disminuye el riesgo de morosidad, aumentandorepromiso de pago,

- Los ingresos del equipo de ventas estan atadosartkera de clien-
tes. Cuentan con una suma fija y una porcion vigridor cada nuevo crédito otorgado,
reciben un plus, pero ese bonus se reduce anteesaaion de pagos.

Hoy, FIE Gran Poder también se encuentra operandergentina, bajo
la forma juridica de una sociedad andnima, utililtametodologias similares a las im-
plementadas en Bolivia. Con fondos entregados gsarpn de 940 mil pesos en 2002 a
40 millones en 2008.

3. Asociacion Civil Mujeres 2000
Mujeres 2000 es una de las primeras organizacmuesntrodujo en Ar-
gentina el modelo del Banco Grameen y Yunus. Siomiss promocionar el desarrollo

comunitario de barrios de recursos escasos medisitagtegias que impulsen su pro-
greso social, cultural y econémico (5.54).
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Desde el afio 2000, cuenta con un programa de médlitas focalizado
en mujeres mayores de 18 afios de barrios caresciBdmorte del conurbano bonae-
rense.

El sistema utilizado se basa en los fundamentda netodologia micro-
crediticia. No se exigen garantias, los préstarangpsr montos reducidos y las devolu-
ciones son semanales. Adicionalmente, se confogngos de solidaridad.

Las etapas son basicamente las siguientes, conde peese en el grafi-
co VIII:

- Disefio del emprendimiento. La beneficiaria da foarsu proyecto,
con la ayuda de los voluntarios de la organizacion.

- Evaluacion de la viabilidad del proyecto por paikteun Comité eva-
luador

- Aprobacién del presupuesto

- Formacion del grupo solidario de 5 mujeres

- Otorgamiento del crédito

- Renovacion, si las emprendedoras cumplieron cgmogjrama y re-
quieren un nuevo crédito. Para poder acceder alonci@dito, el grupo solidario debe
haber pagado el 80% del crédito.

Gréfico IX — Metodologia crediticia Mujeres 2000

Disefio
Junto con el asesoramiento técnico de
los voluntarios, la postulante elabora
un proyecto sélido, sustentable y
acorde a sus posibilidades. Se analiza
el mercado, los costos, los precios, la
competencia, su experiencia y sus

Evaluacion
El presupuesto se presenta frente a un
Comité evaluador, que analiza la
viabilidad del proyecto.

ganas.
_ Formacién del Grupo
Renovacion Si el proyecto es aprobado, la postu-
Las emprendedoras que deseen obte- lante debe formar un grupo con otras
ner un nuevo crédito y cumplan con cuatro mujeres que tengan el presu-
los requisitos, pueden hacerlo. puesto aprobado.

Otorgamiento del crédito
Una vez formado el grupo, las muje-
res reciben su crédito. Los mismos
son individuales y cada una recib
gue acordé en la etapa de disefio

Fuente: www.mujeres2000.org.ar

Por otra parte, los Grupos de responsabilidad &wdidealizan reuniones
semanales con el objeto de:
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Repago de las cuotas semanales,

Fortalecimiento de los emprendimientos,
Aprendizaje de herramientas de contabilidad,
Compatrtir cuestiones ajenas a las comerciales,
Fomentar la confianza, solidaridad y responsaldlida

agrwnE

Los testimonios de las emprendedoras, en todosaless, tienen varios
puntos en comun. Un primer crédito por $200 paraprar materia prima para un em-
prendimiento, $ 270 para comprar una maquina ypesgefia suma de dinero logro
impulsar los emprendimientos de estas mujeres. &brmas fortalecidé su autoestima y
mejoré la calidad de vida de ellas y sus familias.

Un estudio realizado por TNS Gallup para Mujere@®@2@emostro que el
88% de las beneficiarias entrevistadas se declamabg satisfechas con el programa de
microcréditos, y un 8% algo satisfechas. Adicioraite, un 84% de las mujeres segu-
ramente recomendaria el programa y un 10% proballiento recomendaria. En cuan-
to a la continuidad de las beneficiarias en el g, un 86% contestd que seguramen-
te seguiria utilizando los servicios de Mujeres@@0un 10% contestd que probable-
mente también continuaria (5.55).

En cuanto al impacto que el programa ha tenidaisivislas, las respues-
tas fueron las siguientes:

- Tener un ingreso estable — 82%

- Tener mas protagonismo en las decisiones del hoga%o

- Mejorar su calidad de vida — 76%

- Mejorar la alimentacion de su familiar — 71%

- Mejorar la situacion de salud de su familia (pod@mprar medica-
mentos / ir al médico) — 69%

- Mejorar su casa (construir cuartos, arreglar pisolsbs) — 61%

- Tener plata para la educacién de sus hijos — 61%

En 2010, Mujeres 2000 super6 los $ 500.000 (quiogemil pesos) en

créditos otorgados en los partidos de Tigre y Sandndo y participa de los programas
del BAPRO y la CONAMI.
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4. CONCLUSION (ES)
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4.1. El sector de las Microfinanzas en la Argentina &iene un desarrollo
menor que el de otros paises del subcontinentedo@den ser Perd, Colombia, Boli-
via y Ecuador), pero se encuentra en constant@massto desde el establecimiento de
las mayores IMFs a partir del 2001. Esto se dal@agarticipacion activa por parte del
Estado en la provisién y gestién de fondos paraauiéditos, asi como en capacitacion
técnica y otros servicios relacionados.

4.2. En lo que respecta al marco normativo, una deiimeipales deficien-
cias es la falta de un tipo juridico de organizadifue responda a las caracteristicas
propias de la operatoria microfinanciera (como punesker los FFP en Bolivia y las ED-
PYME en Pert). Tanto en Bolivia como en Perd, espos juridicos de organizaciones
lograron expandir la cartera de créditos microdi@dial mismo tiempo que posibilita-
ron un menor costo financiero a los prestatarieg@r(ghucién en la tasa de interés acti-
va)

4.3. No obstante ellos, existen varios avances regubat especialmente a
través de normativas emitidas por el BCRA, queaés de distintos comunicados esta-
blecié condiciones particulares para la operatmi@ocrediticias. Los principales pun-
tos normados son:

- reconocimiento de metodologias especificas lpagaaluacion del ries-
go,

- limitaciones para el otorgamiento de microdieireferidos a los pres-
tatarios y prestadores,

- condiciones para la financiacion de IMFs,

- participacion de entidades financieras en IMFs

- incorporacion de oficinas de atencion trangtor

- publicidad de tasas de interés anuales nonsinaleuales efectivas y
costo financiero total.

4.4, Otro punto destacable en materia normativa, esrmguexiste un trata-
miento impositivo similar para las operaciones derocrédito. La ley 26.117 exime del
pago de impuestos nacionales (IVA y Gananciasyrsatée a las operaciones de mi-
crocrédito realizadas a través del programa demiBeidn del Microcrédito para el de-
sarrollo de la Economia Social.”

4.5, También es relevante la participacion del Estaddaeindustria micro-
crediticia argentina, a través de dos organism@NEAP y CONAMI. Estos fueron
creados a traves de dos instrumentos legales:cebide675/97 y la Ley 26117. El pri-
mer fondo administra una cartera bruta de aproxameshte 24 millones de pesos y el
CONAMI cuenta con un monto transferido superioos 100 millones de pesos. Cabe
destacar que también existen programas de micitxsé@tesarrollados por los principa-
les Bancos Publicos. Es dificil medir el impactoedéas iniciativas (particularmente la
del CONAMI, con menos de 5 afios de gestion), peEs&do nacional ha tomado una
politica de intervencion directa en el mercado aficanciero, a través de diversos ti-
pos de subsidios.
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4.6. Desde el Estado, se vislumbra, especialmenttedassancion de la Ley
26117, la intencién de consolidar a las microfirsny particularmente al microcrédito
como una Politica Publica para el desarrollo declanomia Social.

4.7. También se puede vislumbrar una tendencia @&daettralizacion en la
gestion de los programas, lo que en principio agadauna mejor llegada a los benefi-
ciarios finales.

4.8. En el mercado argentino de microcréditos no existenativa que dis-
ponga limites a las tasas activas determinadatapdMFs (o los Bancos en general).
En este sentido, sigue las recomendaciones derdasiemos multilaterales e interna-
cionales (como pueden ser el PNUD, BID, etc.).éibargo, los programas de micro-
finanzas estatales en la mayoria de los casodexstatiasas limites a los prestamos que
pueden otorgar las IMFs, cuando actia como “barcedundo piso”

4.9. En lo que respecta a la regulacion de IMFs, seesitp implementacion
de sistemas de Gobierno Corporativo robustos yelacton de organismos que agrupen
a los participantes del sector, para asegurar wm@miransparencia y acceso a la in-
formacion de los sectores mas desprotegidos. Enasgiecto los avances normativos
han sido escasos. Solamente estan obligados aguglis tasas de interés y los costos
financieros totales sobre operaciones de créditeréidades financieras que se encuen-
tran bajo al orbita del BCRA. Adicionalmente, laylde Defensa del Consumidor sélo
obliga a publicitar las tasas de interés por coédie consumo. Para asegurar la transpa-
rencia de precios, servicios y productos, todagM&s deberian divulgar que ofrecen,
los requisitos para acceder a los productos, camgis de venta y costos. En el caso
particular de los microcréditos, los célculos denito neto que recibe el prestatario y
las cuotas a pagar, asi como las tasas nominfdesivas y costos financieros totales.
De esta manera es capaz de comparar los produttesddéerentes organizaciones.

4.10. Un ambito en el cual existen oportunidades dpmag es el de las cen-

trales de riesgos. No existe una central de riefigpo® de crédito) publica o privada
gue cuente con bases de datos centralizadas. rexiséegran cantidad de IMFs no re-
guladas, es decir, fuera de la 6rbita del BCRAmuécomparten” la informacion sobre

prestatarios, comportamiento de pagos Yy otros aategantes. Contar con una Central
de informacion crediticia permitiria reducir la @midumbre y hacer mas efectivo el
funcionamiento de las IMFs.

4.11. Tampoco existe una normativa para la clasificadéra cartera de mi-
crocréditos que tengan en cuenta las particulaeglde esta operatoria. En los casos de
Bolivia y Perl, vemos que existen reglas espesifezala legislacion vigente para de-
terminar previsiones por incobrabilidad en funcera clasificacion de las carteras.
Entre los criterios utilizados podemos mencionardas de mora, las politicas de re-
programacion de microcreditos y la existencia (pdeogarantias formales.

4.12. Otro déficit identificado es la coordinacion déueszos en el &rea. Aun
no existen mecanismos de coordinacion eficienté® gmogramas, IMFs, organismos
internacionales, 6rganos reguladores y demas satdos. Esto se debe, en parte, a las
distintas visiones acerca de las microfinanzagdleiidad vs. sustentabilidad).
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6. ANEXO (S)
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6.1. ANEXO

Ley 26.117

PROMOCION DEL MICROCREDITO PARA EL DESARROLLO
DE LA ECONOMIA SOCIAL

Ley 26.117

Establécese la promocién y regulacion del microédito, a fin de es-
timular el desarrollo integral de las personas, logrupos de escasos recursos y el
fortalecimiento institucional de organizaciones nducrativas de la sociedad civil
gue colaboren en el cumplimiento de las politica®siales. Objetivos y Definiciones.
Créase el Programa de Promocion del Microcrédito pa el Desarrollo de la Eco-
nomia Social y el Registro Nacional de Instituciorsede Microcrédito. Exenciones
de impuestos y tasas.

Sancionada: Junio 28 de 2006.
Promulgada: Julio 17 de 2006.

El Senado y Camara de Diputados de la Nacién rirgge reunidos en
Congreso, sancionan con fuerza de Ley:

ARTICULO 1° — La presente ley tiene como objeto la promocion y
regulacion del microcrédito, a fin de estimuladesarrollo integral de las personas, los
grupos de escasos recursos Y el fortalecimientiduo®nal de organizaciones no lucra-
tivas de la sociedad civil que colaboran en el dimiento de las politicas sociales.

De las definiciones.
ARTICULO 2° — A los efectos de esta ley se entenderéa por:

Microcrédito: Aquellos préstamos destinados arfaiar la actividad de
emprendimientos individuales o asociativos de lanBmia Social, cuyo monto no ex-
ceda una suma equivalente a los DOCE (12) salamiiosno, vital y moévil.

Destinatarios de los Microcréditos: Las persdigsas 0 grupos asocia-
tivos de bajos recursos, que se organicen en thaogestion del autoempleo, en un
marco de Economia Social, que realicen actividageproduccion de manufacturas,
reinsercion laboral de discapacitados, o comereaiaildn de bienes o servicios, urbanos
o rurales y en unidades productivas cuyos actiotaes no superen las CINCUENTA
(50) canastas basicas totales para el adulto dgoteahogar ejemplo, cifra actualizada
por el INSTITUTO NACIONAL DE ESTADISTICA Y CENSOS b LA REPUBLI-
CA ARGENTINA (INDEC), por puesto de trabajo.
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Seran consideradas Instituciones de Microcréldiso asociaciones sin
fines de lucro: asociaciones civiles, cooperativasgtuales, fundaciones, comunidades
indigenas, organizaciones gubernamentales y migtasptorguen microcréditos, brin-
den capacitacion y asistencia técnica a los empreewtos de la Economia Social.

Del Programa de Promocion del Microcrédito pdraesarrollo de la
Economia Social.

ARTICULO 3° — Créase, en el ambito del MINISTERIO DE DESA-
RROLLO SOCIAL DE LA NACION, el PROGRAMA DE PROMOCI® DEL MI-
CROCREDITO PARA EL DESARROLLO DE LA ECONOMIA SOCIALcon los
siguientes objetivos:

1. Fomentar la Economia Social en el ambito metjgoropiciando la
adhesion de las provincias a la presente ley, hdgiposible su inclusién en los planes
y proyectos de desarrollo local y regional,

2. Promover el desarrollo del Microcrédito y &becer las Instituciones
gue lo implementan mediante la asignacién de resun® reembolsables, préstamos,
avales, asistencia técnica y capacitacion;

3. Organizar el REGISTRO NACIONAL DE INSTITUCIONEDE
MICROCREDITO;

4. Administrar el FONDO NACIONAL DE PROMOCION DEMI-
CROCREDITO que se crea en la presente ley, promdueid¢a obtencion de recursos
publicos y privados;

5. Regular y evaluar periédicamente las accialesarrolladas procuran-
do mejorar su eficiencia y eficacia;

6. Desarrollar mecanismos que regulen y redulbsacostos operativos e
intereses que incidan sobre los destinatariossi®liorocréditos;

7. Implementar estudios de impacto e investigadi®é la Economia So-
cial, generando un sistema de informacion til peatama de decisiones;

8. Promover acciones a favor del desarrollo dealalad y cultura pro-
ductiva, que contribuyan a la sustentabilidad deHmprendimientos de la Economia
Social;

9. Promocionar el sector de la Economia Soamhactematica de interés
nacional, regional o local, en el marco de lassimagsiones sin cargo previstas por la
Ley de Radiodifusion o la que en el futuro susttaytravés del sistema educativo en
general;

10. Propiciar la adecuacion de la legislacion gesarrollo de politicas
publicas en Economia Social.

Pagina 90 de 114



U. B. A. - F. C. E. — Escuela de Estudios de PasgraEspecializaciéon en Administracion Financiera.
Trabajo Final — Guillermo Francisco Geloneh Microfinanzas. Andlisis del sector y aaspectgutatorios.

De la Comision Nacional de Coordinacion del Paoga de Promocion
del Microcrédito para el desarrollo de la EconoBaial.

ARTICULO 4° — Créase la COMISION NACIONAL DE COORDI-
NACION del PROGRAMA DE PROMOCION DEL MICROCREDITOARA EL
DESARROLLO DE LA ECONOMIA SOCIAL, la que actuaramo organismo des-
concentrado en el ambito del MINISTERIO DE DESARRQLSOCIAL DE LA NA-
CION.

De las Funciones.

ARTICULO 5° — La COMISION NACIONAL que se crea por el arti-
culo anterior tendra las siguientes funciones:

1. Administrar el PROGRAMA DE PROMOCION DEL MICRIRE-
DITO PARA EL DESARROLLO DE LA ECONOMIA SOCIAL;

2. Asegurar el cumplimiento de los objetivos degtesente ley, imple-
mentando las acciones necesarias para alcanzéndgspropuestos por el PROGRA-
MA;

3. Brindar informacién que le fuere requerida o€OMITE ASESOR,
en temas referidos al seguimiento y monitoreo dgektion del FONDO NACIONAL
DE PROMOCION DEL MICROCREDITO;

4. Proponer, al MINISTERIO DE DESARROLLO SOCIALEDLA
NACION, el dictado de los actos administrativos fiueren necesarios, para la asigna-
cion de los recursos del FONDO NACIONAL DE PROMOGI@EL MICROCRE-
DITO PARA EL DESARROLLO DE LA ECONOMIA SOCIAL, cowirme las aplica-
ciones previstas en la presente ley;

5. Disefiar Programas de financiamiento, asisae®cnica y capacitacion
a favor de las referidas INSTITUCIONES DE MICROCREO,;

6. Proponer, el dictado de las disposicionesareghtarias obligatorias
para las INSTITUCIONES DE MICROCREDITO, debidameiriscriptas en el RE-
GISTRO NACIONAL DE INSTITUCIONES DE MICROCREDITO;

7. Proponer, al MINISTERIO DE DESARROLLO SOCIALEDLA
NACION, la fijacion de topes maximos en materiatalgas y cargos que se apliquen a
las operaciones de microcréditos financiadas courses del Fondo Nacional;

8. Proponer, al MINISTERIO DE DESARROLLO SOCIALEDLA
NACION, la aplicacién de sanciones, incluyendo Xalesion del REGISTRO NA-
CIONAL DE INSTITUCIONES DE MICROCREDITO en caso @emprobarse in-
cumplimientos a la reglamentacion respectiva;

9. Ejecutar los procedimientos de seguimientonitoceo, evaluacion,

proponiendo la aprobacion o rechazo de las respsctendiciones de cuenta de Pro-
yectos y Planes que realicen las INSTITUCIONES DERODCREDITO.
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La COMISION NACIONAL DE COORDINACION del PROGRAMA
promovera la organizacion de "Unidades ejecutorasiiftiales o Locales de Econom-
ia Social" para aquellas actividades que consithé&® conveniente realizar a esos nive-
les.

De su Organizacién y Composicion.

ARTICULO 6° — La COMISION NACIONAL DE COORDINACION
del PROGRAMA DE PROMOCION DEL MICROCREDITO PARA HDESARRO-
LLO DE LA ECONOMIA SOCIAL estaréa integrada de larfta que determine la re-
glamentacion y estara a cargo de un COORDINADOR EEAL, designado por el
PODER EJECUTIVO NACIONAL, quien tendra rango, jenaia y remuneracion equi-
valente a la de un Subsecretario ministerial.

De las funciones.
ARTICULO 7° — Seran funciones del Coordinador General:

1. Representar legalmente a la COMISION NACIONBE COORDI-
NACION del PROGRAMA DE PROMOCION DEL MICROCREDITOARA EL
DESARROLLO DE LA ECONOMIA SOCIAL ante las autorideginacionales, provin-
ciales y con el sector privado;

2. Suscribir cartas compromiso con instituciomegganismos conforme
lo disponga la reglamentacion.

De los recursos.

ARTICULO 8° — EI MINISTERIO DE DESARROLLO SOCIAL DE
LA NACION afectara los recursos necesarios pafarationamiento de la COMISION
NACIONAL DE COORDINACION del PROGRAMA DE PROMOCIONDEL MI-
CROCREDITO PARA EL DESARROLLO DE LA ECONOMIA SOCIAL

Del Comité Asesor.

ARTICULO 9° — La COMISION NACIONAL estara asistida por un
COMITE ASESOR constituido por un representanteateMinisterios de Desarrollo
Social de cada una de las provincias argentinaks, Gaudad Autbnoma de Buenos Ai-
res, y de las Instituciones de Microcrédito, comferlo determine la reglamentacion,
guienes ejerceran sus funciones "ad honorem".

ARTICULO 10. — Seran funciones y deberes del COMITE ASESOR
del PROGRAMA:

1. Asistir a la COMISION NACIONAL en todas lascaanes tendientes
a la promocion del Microcrédito;
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2. Proponer y/o elaborar proyectos para intaaifiampliar o perfeccio-
nar la atencion a las INSTITUCIONES DE MICROCREDIy@ los destinatarios fina-
les de sus acciones;

3. Contribuir en el examen y formulacién de pegias destinadas a
atender las situaciones que exijan una accion cwutd de las entidades publicas y
privadas dedicadas a esta tematica;

4. Participar como nexo de comunicacion entr€@aMISION NACIO-
NAL DE COORDINACION y las INSTITUCIONES DE MICROCRHTO.

El COMITE ASESOR del PROGRAMA sometera a la aprofracle la referida CO-
MISION NACIONAL DE COORDINACION del mismo, dentroefl plazo que ésta
determine, su respectivo reglamento de funcionamieterno.

Del Registro Nacional de Instituciones de Miceatito.

ARTICULO 11. — Créase, en el ambito del MINISTERIO DE DESA-
RROLLO SOCIAL DE LA NACION, el REGISTRO NACIONAL DHENSTITUCIO-
NES DE MICROCREDITO, que tendra a su cargo los gaonientos de inscripcion y
control de las Instituciones adheridas a los foe$a presente ley, conforme determine
la reglamentacion.

Del Fondo Nacional de Promocion del Microcrédito.

ARTICULO 12. — Créase, en el ambito del MINISTERIO DE DESA-
RROLLO SOCIAL DE LA NACION, un FONDO NACIONAL par#a ejecucion del
PROGRAMA DE PROMOCION DEL MICROCREDITO.

ARTICULO 13. — Dicho FONDO se aplicara a:

1. Capitalizar a las INSTITUCIONES DE MICROCRE@Tadheridas,
mediante la asignacion de fondos no reembolsamiéstamos dinerarios y avales, pre-
via evaluacién técnica y operativa de las propgesiaroyectos institucionales;

2. Subsidiar total o parcialmente la tasa deaéstdos gastos operativos y
de asistencia técnica de las INSTITUCIONES DE MICRREDITO que corresponda a
las operaciones de su incumbencia;

3. Fortalecer a las INSTITUCIONES DE MICROCREDIR&diante la
provision de asistencia técnica, operativa y deaciggecion, en forma reembolsable o
subsidiada.

De la integracion.

ARTICULO 14. — El FONDO NACIONAL DE PROMOCION DEL
MICROCREDITO estara integrado por:
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1. Las asignaciones presupuestarias previstés mesente ley y las que
se establezcan en las respectivas Leyes de Pretumara la ADMINISTRACION
NACIONAL de cada afio;

2. Las herencias, donaciones, legados de teraarakuier otro titulo y
fondos provenientes de organizaciones y agenclalicps o privadas de cooperacion.

ARTICULO 15. — Fijase, en la suma de PESOS CIEN MILLONES ($
100.000.000), el capital inicial del FONDO NACIONARE PROMOCION DEL MI-
CROCREDITO, integrado con las partidas presupuastaisignadas al MINISTERIO
DE DESARROLLO SOCIAL, y facultase al Poder Ejecatimacional a efectuar las
adecuaciones presupuestarias necesarias en eptestu Nacional vigente. El men-
cionado FONDO podra incrementarse conforme a lpger@mientos presupuestarios de
cada afo.

De las Instituciones de Microcrédito y de losdPamas.

ARTICULO 16. — Las INSTITUCIONES DE MICROCREDITO
tendrén a su cargo el financiamiento de "Empreratitos de la Economia Social", co-
mo asi también, deberan desarrollar programas pacitacion, asistencia técnica y
medicion de los resultados de su aplicacion.

ARTICULO 17. — La COMISION NACIONAL, promovera la sosteni-
bilidad de las INSTITUCIONES DE MICROCREDITO y etaso al mismo por parte
de los prestatarios finales previstos en la preskenyt estableciendo PROGRAMAS de
financiamiento, asistencia técnica y capacitaciéavar de las mismas.

Del control.

ARTICULO 18. — La supervision de la aplicacion de los fondog-oto
gados para la constitucion de las carteras detorémportunamente entregados a INS-
TITUCIONES DE MICROCREDITO, estara a cargo de lanXon que se crea en el
articulo 4° de la presente ley.

Dicha supervision se extendera hasta que se etarpl primera coloca-
cion de la totalidad de los fondos recibidos parekspectiva INSTITUCION la que de-
beré presentar la documentacién respaldatoriaothkdl de los microcréditos otorgados,
dandose por cumplida la rendicion de cuentas, tdic&do del pertinente acto admi-
nistrativo de cierre de la actuacion.

La COMISION NACIONAL podrd monitorear las sucessvcolocacio-
nes de fondos, especialmente el monto y la taseagero alcanzado de acuerdo al
contrato de crédito, quedando facultada a arbiblamedios tendientes al recupero de
aguéllos carentes de aplicacion conforme los olggtile la presente ley. Si se determi-
naran falencias, la institucion de microcréditcasgancionada, sin perjuicio de las ac-
ciones legales que fueren menester. A los efenthsados, las "INSTITUCIONES DE
MICROCREDITO" deberan cumplimentar las obligaciom#ermativas periddicas que
establezca la reglamentaciéon pertinente al PROGRAMAPROMOCION DEL MI-
CROCREDITO PARA EL DESARROLLO DE LA ECONOMIA SOCIAL
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Si se determinaran irregularidades, la INSTITURIDE MICROCRE-
DITO sera sancionada por el MINISTERIO DE DESARR@LBOCIAL DE LA NA-
CION con apercibimiento, suspensiéon en el Regtroun plazo maximo de SEIS (6)
meses 0 exclusion definitiva de aquél. La suspansioel registro implica la imposibi-
lidad de recibir recursos provenientes del FONDOONBNAL creado por el articulo
12 de esta ley.

La sancion se graduara de acuerdo con la graveeldd irregularidad
detectada y probada y por los antecedentes deSAITNUCION.

La reglamentacion establecera el procedimiergeguir en estos casos,
asegurando el respeto del derecho de defensdSTATUCION involucrada.

De las exenciones.

ARTICULO 19. — Las operaciones de microcréditos estaran exeetas
tributar los impuestos a las ganancias, ganancmnmai presunta, al valor agregado,
segun corresponda.

ARTICULO 20. — Las INSTITUCIONES DE MICROCREDITO que
reciban recursos provenientes del FONDO NACIONAL BEOMOCION DEL MI-
CROCREDITO deberan aplicarlos exclusivamente afiloss convenidos, debiendo
conservar los que se encuentren en disponibileladuentas corrientes o cajas de aho-
rro de entidades bancarias hasta el momento deggamiento.

Asimismo, deberan dispensar idéntico tratamientos recursos obteni-
dos por la cancelacion de los créditos efectuaddopadestinatarios de los microcrédi-
tos otorgados.

ARTICULO 21. — Invitase a las provincias a adherir a la politiea
otorgamiento de exenciones de impuestos y tasasrespectivas jurisdicciones, co-
mo asi también a crear Fondos Provinciales o Mpalies de Economia Social destina-
dos a los mismos fines previstos en la presente ley

ARTICULO 22. — Incorp6rase como apartado N° 10 del punto 16 del
inciso h) del articulo 7° de la Ley de Impuestd/alor Agregado, texto ordenado en
1997, el siguiente texto:

"10." Los intereses de las operaciones de miédims contempladas en
la Ley de Promocion del Microcrédito para el Desliorde la Economia Social.”

ARTICULO 23. — Comuniquese al Poder Ejecutivo nacional.

DADA EN LA SALA DE SESIONES DEL CONGRESO ARGENTI-
NO, EN BUENOS AIRES, A LOS VEINTIOCHO DIAS DEL MEBE JUNIO DEL
ANO DOS MIL SEIS.

— REGISTRADA BAJO EL N° 26.117 —

ALBERTO BALESTRINI. — JOSE J. B. PAMPURO. — Enriqutidalgo. — Juan
Estrada.
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6.2. ANEXO

Decreto 675/97

Constitiyese el Fondo Fiduciario de Capital Sociah el objeto de faci-
litar el desarrollo del sector de la microempresar@nores recursos a nivel nacional.
Facultase a la Secretaria de Desarrollo Sociabnatituir una sociedad andénima admi-
nistradora del citado Fondo.

Bs. As., 21/7/97

VISTO el Expediente N° 2534/96 del registro d6SBCRETARIA DE
DESARROLLO SOCIAL de la PRESIDENCIA DE LA NACION, @ONSIDERAN-
DO:

Que la promocion del sector de la microempresandeores recursos
tiene un alto impacto en la reduccion de la pobyeleageneracion de empleo y que es
responsabilidad del ESTADO NACIONAL crear el mar@xesario para que se apoye
activamente a dicho sector a nivel nacional, cge@al atencién a las particularidades
de cada region.

Que el referido apoyo debe expresarse a travésgneracion y mante-
nimiento de las condiciones que posibiliten ladlgg a dicho sector de los servicios
financieros y la capacitacion con los que cuentesssectores de la sociedad.

Que la organizacion y administracion directa deseservicios no es
competencia del ESTADO NACIONAL, sino de la actaddprivada y del sector social.

Que la accion que lleve adelante el ESTADO NACKRNen apoyo de
guienes provean dichos servicios debe conllevardgervacion de los recursos que
destine a la misma, resultando conveniente actiacderdo a las reglas del mercado y
operar en funcién de pautas y procedimientos adopteon éxito internacionalmente.

Que la microempresa constituye una realidad elii@ada, por lo que sus
posibilidades y sus dificultades deben ser conattdes en forma independiente.

Que la presente medida se dicta en uso de lakades conferidas por el
Articulo 99, inciso 1 de la CONSTITUCION NACIONAL.

Por ello,
EL PRESIDENTE DE LA NACION ARGENTINA

DECRETA:
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Articulo 1°- Constitiyese el FONDO FIDUCIARIO DE CAPITAL SO-
CIAL, cuyo objeto es facilitar el desarrollo decs® de la microempresa de menores
recursos a nivel nacional, con especial atenciés particularidades de cada region.

En particular, el objeto del FONDO FIDUCIARIO DEAPITAL SO-
CIAL y de los fideicomisos que mediante dicho Fosdastablezcan, sera:

a) Facilitar recursos a los fideicomisos queoldedad administradora del
FONDO FIDUCIARIO DE CAPITAL SOCIAL constituya con ebjeto de promover
el desarrollo del sector de la microempresa de nesrrecursos.

b) Inducir el desarrollo y utilizacion de institanes e instrumentos fi-
nancieros aptos para atender las particularesnstancias de la microempresa de me-
nores recursos.

c) Propiciar la expansion de sistemas de gargnBdaciliten el acceso a
los servicios financieros por parte del sectoradeicroempresa de menores recursos.

d) Promover la constitucion, capacitacion, fetahiento, expansion, y
especializacion de prestadores de servicios abrseet la microempresa de menores
recursos, basando dicha promocion en criteriosodglementacion entre el ESTADO
NACIONAL, el sector privado, el sector social y angsmos internacionales y, en cuan-
to a los prestadores de servicios, en criteriosfib@acia, eficiencia y autosustentabili-
dad.

e) Atraer capital nacional e internacional quenpi perseverar en el
desarrollo del sector.

f) Atraer, tomar y canalizar el crédito naciopahternacional, que con-
tribuya a su objeto.

g) Otorgar garantias con recurso exclusivo alit@apideicomitido, que
comprometan solamente los recursos del FONDO FIBRGD DE CAPITAL SO-
CIAL.

Art. 2°- El FONDO FIDUCIARIO DE CAPITAL SOCIAL vy los fidei-
comisos que mediante dicho Fondo se establezcdmrpmtegrarse con los siguientes
recursos:

a) Las utilidades obtenidas por LOTERIA NACIONAROCIEDAD
DEL ESTADO en los ejercicios contables 1992, 19984 y 1995, que han sido pues-
tas a disposicion de la SECRETARIA DE DESARROLLOGAL de la PRESIDEN-
CIA DE LA NACION; y las utilidades que en el futupmeda poner a disposicion de la
SECRETARIA DE DESARROLLO SOCIAL de la PRESIDENCIAECLA NACION
esta sociedad.

b) Recursos presupuestarios.

c) Aportes de Organismos Internacionales.
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d) Otros aportes, donaciones o legados de eefdaacionales o extran-
jeras que, por su condicion subjetiva, estén egatghimpuesto a las ganancias.

Art. 3°- El plazo de duracion del FONDO FIDUCIARIO DE CARI
SOCIAL sera de TREINTA (30) afios contados desdedha de su constitucion me-
diante la celebracion del correspondiente Conttlaté-ideicomiso, quedando su liqui-
dacién y el cumplimiento de los convenios existengecargo del fiduciario que admi-
nistre dicho Fondo.

Art. 4°- Se faculta a la SECRETARIA DE DESARROLLO SOCIAL de
la PRESIDENCIA DE LA NACION a constituir una socatianénima con el objeto
unico de actuar como sociedad fiduciaria admirdstra del FONDO FIDUCIARIO DE
CAPITAL SOCIAL creado por este decreto, y otroeifttdmisos que se constituyan en
el futuro con analogos fines sociales. La socidithttiaria se regird por el estatuto
cuyo modelo se aprueba como Anexo | del preserteetde Se faculta asimismo a la
SECRETARIA DE DESARROLLO SOCIAL de la PRESIDENCIAD.A NACION a
suscribir las acciones Clase A de dicha sociedaddciedad fiduciaria sera la respon-
sable de cumplir las instrucciones del fiduciardeferme a los términos del Contrato
de Fideicomiso cuyo modelo se aprueba como Anedel [presente decreto.

Las acciones Clase A que suscriba el ESTADO NAMD a través de
la SECRETARIA DE DESARROLLO SOCIAL de la PRESIDEMCDE LA NA-
CION tendran derecho de veto respecto de cierteisidees asamblearias de la Socie-
dad, en los términos del estatuto social pertinente

Art. 5°- La sociedad que se constituya conforme al Artiddlpreceden-
te, invertira los recursos del FONDO FIDUCIARIO @APITAL SOCIAL asignando-
le prioridad a la preservacion del capital fideitttoho, y llevara por separado el registro
contable de las operaciones de aquel y de cualgtriefideicomiso que administre de
conformidad con lo establecido en el citado Articdl Trimestralmente la sociedad
debera informar al fiduciante y al publico en gahesu situacion contable y financiera.

Art. 6°- El Presidente, el Vicepresidente Ejecutivo, ydesmas directo-
res que corresponda elegir a las acciones ClaseraAn designados por el SECRETA-
RIO DE DESARROLLO SOCIAL de la PRESIDENCIA DE LA NAON. Uno de los
directores sera propuesto por el MINISTERIO DE E@DNA Y OBRAS Y SERVI-
CIOS PUBLICOS vy otro por el MINISTERIO DE TRABAJO BEGURIDAD SO-
CIAL.

Art. 7°- La SECRETARIA DE DESARROLLO SOCIAL de la PRESI-
DENCIA DE LA NACION sera la autoridad de aplicacidel presente decreto y dic-
tara las normas que resultaren necesarias patarglimiento.

Art. 8°- El presente decreto entrara en vigencia a patididh de su pu-
blicaciéon en el Boletin Oficial.

Art. 9°- Comuniquese, publiquese, dése a la Direccion Nakdel Re-

gistro Oficial y archivese.- MENEM.- Jorge A. Ralréz.- Roque B. Fernandez.- José
A. Caro Figueroa.
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ANEXO |

ESTATUTO
FONCAP
Sociedad Anénima

ESTATUTO

ARTICULO PRIMERO. Denominacion y domicilio: La sociedad se
denomina FONCAP SOCIEDAD ANONIMA, en adelante leotiedad", y tiene su
domicilio social en la Ciudad de Buenos Aires. laxi8dad se constituye conforme al
régimen establecido en la Ley N° 19.550 y sus nuaddrias, art. 3°, y las disposicio-
nes de su capitulo Ill, secciéon V, arts. 163 a 307.

ARTICULO SEGUNDO. Plazo de duracion: Su duracién es de
TREINTA Y CINCO (35) afios, contados desde la fedtau constitucion.

ARTICULO TERCERO . Objeto: La Sociedad tiene por objeto exclusi-
vo administrar y disponer, en caracter de fiduojdos bienes que componen el FON-
DO FIDUCIARIO DE CAPITAL SOCIAL de acuerdo al Detoede creacion de dicho
Fondo, y los bienes que compongan otros fondodeicthmisos que se constituyan en
el futuro con analogos fines sociales.

A tal fin, la Sociedad tiene plena capacidaddjee para adquirir dere-
chos, contraer obligaciones y ejercer los actosmpuestén prohibidos por las leyes o
por este Estatuto.

ARTICULO CUARTO. Capital: El capital social es de PESOS CIEN
MIL ($ 100.000), representado por CIEN MIL (100.p@@ciones ordinarias de PESOS
UNO ($ 1) valor nominal cada una. El capital sopia¢de ser aumentado por decision
de la Asamblea Ordinaria hasta el quintuplo de saotonconforme al articulo 188 de la
Ley N° 19.550 y sus modificatorias.

CUARENTA Y NUEVE POR CIENTO (49 %) de las accisngeran
Clase A y corresponderan exclusivamente al EstanoNal -Secretaria de Desarrollo
Social-; todas las demés seran Clase B. Las acciOlzse A so6lo podran transferirse
previa autorizacion por decreto del Poder Ejecubmional. En caso de enajenacion
de las Acciones Clase A, las mismas se converisémmaticamente en Acciones Clase
B.

CINCUENTA Y UNO POR CIENTO (51 %) de las acciorsesan Clase
B y podran ser suscriptas por organizaciones sgsfde lucro representativas de los
sectores Social, Empresario y de Organismos y Fimugss Internacionales comprome-
tidos en el desarrollo del sector de la microengpdeEsmenores recursos.
Las acciones Clase B no podran ser transferidastsigar previamente una opcion de
compra, a su valor libros, al Estado Nacional -S&ecta de Desarrollo Social-, que dis-
pondra de un plazo de CIENTO OCHENTA (180) diaspgercer tal opcién y pagar
Su precio.
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ARTICULO QUINTO. Acciones. Derecho de Voto: Las acciones seran
escriturares y ordinarias. Cada accion suscriptéier@ derecho a un voto; sin perjuicio
de lo dispuesto en el Articulo 17.

ARTICULO SEXTO . Derecho de Preferencia: Los accionistas tendran
derecho de preferencia para la suscripcion deuagas acciones que se emitan en pro-
porcién a sus tenencias. Este derecho deberaeseidej dentro del plazo de SESENTA
(60) dias, contados a partir de la ultima publi@aacjue prescribe el art. 194 de la Ley
N° 19.550 y sus modificatorias. Los accionistagitén derecho de acrecer en propor-
cion a las acciones que hayan suscripto en cadéuomad.

ARTICULO SEPTIMO. Registro: La Sociedad llevara el registro que
prevé el articulo 208 de la Ley N° 19.550, sus fincatorias y demas normas que resul-
ten aplicables. Los comprobantes de acciones @srgs que se otorguen seran firma-
dos por un director y un miembro de la Comisiérc&ligadora.

ARTICULO OCTAVO . Integracién del Capital: En caso de mora en la
integracion del capital, el Directorio queda faadti para proceder de acuerdo con
cualquiera de los procedimientos determinados partieulo 193 de la Ley N° 19.550
y sus modificatorias.

ARTICULO NOVENO . Administracion. Remuneracion. Requisitos: La
administracion de la Sociedad estara a cargo d@reatorio compuesto por un nimero
de miembros que determine la Asamblea entre ummidie NUEVE (9) y un maximo
de TRECE (13). Las acciones Clase A daran dereaiegir CUATRO (4) miembros
del Directorio. La Asamblea podra designar supkeeteigual o menor nimero que los
titulares y por el mismo plazo, a fin de llenarvasantes que se produzcan, en el orden
de su eleccion. Las acciones Clase A daran derectoobrar al Presidente y al Vice-
presidente Ejecutivo de la Sociedad. El Directéuiaciona con la presencia de la ma-
yoria de sus miembros y resuelve por mayoria desvyatesentes, salvo los casos en que
las disposiciones legales exijan mayor namero. dicectores duraran TRES (3) afios
en sus cargos y son, reelegibles. Los directoreeersgvaran en forma escalonada
anualmente por tercios y en caso de que el numerdirdctores no sea multiplo de
TRES (3), el numero de directores que se renoadeterminara mediante la creacion
de tres grupos de directores conformados de laesigumanera: los dos primeros gru-
pos a renovarse estaran constituidos por un nadeedirectores igual al nUmero entero
mas cercano al tercio y el tercer grupo quedaratitoito por los directores restantes.
El primer Directorio sorteara en la primera reunios directores que deban salir en
cada afno. Los directores titulares y suplentes cogondato hubiese finalizado perma-
neceran en sus cargos hasta tanto se designeeesysazantes. La Asamblea fijara su
remuneracion atendiendo a las funciones desempeftatacargo a gastos generales,
salvo que hubiese utilidades, en cuyo caso se geogeconforme se establece en el
articulo vigésimo de este Estatuto.

ARTICULO DECIMO . Reuniones de Directorio: El Directorio se re-
unira como minimo una vez cada tres meses. Eld&ms o quien lo reemplace estatu-
tariamente podra convocar a reuniones cuando Isidemr@ conveniente o cuando lo
solicite cualquier director o la Comision Fiscatleea. Los directores deben ser convo-
cados por medio fehaciente con indicacion del oc##ria, dia, hora y lugar de la reu-
nién, al domicilio que cada miembro indique al agwus funciones o aceptar el cargo
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0 con posterioridad, con por lo menos tres diaantieipacion. Podran tratarse temas no
incluidos en el orden del dia si se verifica lasprecia de la totalidad de los directores
titulares y las decisiones se adoptan por unanthitlas directores podran votar por
carta poder en representacion de otro directorppéérdante sera responsable como si
hubiera votado personalmente. Sin embargo, el dad&r no sera contado a los efectos
del quérum.

ARTICULO UNDECIMO . Garantia de los Directores: Los directores
deben prestar una garantia en efectivo de PESOSMIL000).

ARTICULO DUODECIMO . Obligaciones y Atribuciones del Directo-
rio: El Directorio tiene todas las facultades padianinistrar y disponer de los bienes de
la Sociedad de conformidad con las normas legedgamentarias y estatutarias vigen-
tes, incluso aquellas para las cuales la ley regyiederes especiales conforme al arti-
culo 1881 del Cédigo Civil y al articulo 9° del Detm-Ley N° 5965/63. Puede, en con-
secuencia, celebrar en nombre de la Sociedad tasa de actos juridicos que tiendan
al cumplimiento del objeto social, entre ellos, rapeon los Bancos de la Nacion Ar-
gentina, de la Provincia de Buenos Aires, de lad@iude Buenos Aires y demas insti-
tuciones de crédito oficiales o privadas, dentm fuera del pais; establecer agencias,
sucursales u otra especie de representacion, defiiera del pais, otorgar a una o mas
personas poderes judiciales -inclusive para quereliminalmente- o extrajudiciales
con el objeto y extension que juzgue conveniente.

ARTICULO DECIMO TERCERO . Representacion. Funciones del
Presidente. Reemplazo: La representacion legal 8ediedad corresponde al Presiden-
te del Directorio o al Vicepresidente Ejecutivo,@s0 de ausencia o fallecimiento del
Presidente.

ARTICULO DECIMO CUARTO . Convocatoria a Asambleas: Las
Asambleas seran convocadas por publicaciones @uCdNICO (5) dias, con TREINTA
(30) dias de anticipacion por lo menos, en el dide publicaciones legales. Debera
mencionarse el caracter de la Asamblea, fecha, hayar de reunion y orden del dia.
La Asamblea en segunda convocatoria por habersidoala primera debera celebrarse
dentro de los TREINTA (30) dias siguientes, y labligaciones se efectuaran por
TRES (3) dias con QUINCE (15) de anticipacién caninimo y no mas de TREINTA
(30). La Asamblea podra celebrarse sin publicad&ta convocatoria cuando se retnan
accionistas que representen la totalidad del degmtaal y las decisiones se adopten por
unanimidad de las acciones con derecho a voto.

ARTICULO DECIMO QUINTO . Representacion en Asambleas: Cada
accion confiere derecho a un voto, conforme at@diquinto. Los accionistas pueden
hacerse representar en las Asambleas, de confarnomia las disposiciones legales
vigentes.

ARTICULO DECIMO SEXTO . Presidencia de Asambleas: Las Asam-
bleas seran presididas por el Presidente o el ¥&safente Ejecutivo y en caso de au-
sencia de éstos por el director que la Asambleigm®so por un miembro de la Comi-
sion Fiscalizadora en ese orden.
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ARTICULO DECIMO SEPTIMO . Quérum y Mayorias: Para el quo-
rum y mayorias de las asambleas ordinarias y exirasias rigen los articulos 243 y
244 de la Ley N° 19.550 y sus modificatorias. Ligglientes decisiones requeriran el
voto favorable del accionista Clase A;

- la creacion de otros fideicomisos.
- disolucion anticipada;

- modificacion del estatuto en los articulostrets al objeto, domicilio y
reduccion del plazo de duracién;

- fusidn o escision de la Sociedad.

ARTICULO DECIMO OCTAVO . Asambleas Especiales: Cuando sea
necesario adoptar resoluciones que afecten logliesede una clase de acciones, se
requiere el consentimiento o ratificacion de esdae; que se prestara en asamblea es-
pecial regida por las normas de la asamblea ordiratablecidas en la Ley N° 19.550 y
sus modificatorias.

Las asambleas especiales de la Clase A podraeesaplazadas por una
comunicacion escrita emanada de la Secretaria slaro#o Social de la Presidencia de
la Nacion.

ARTICULO DECIMO NOVENO . Fiscalizacion: La fiscalizacién de la
Sociedad estara a cargo de una Comision Fiscataadtegrada por TRES (3) sindicos
titulares y TRES (3) sindicos suplentes, quieneardn en sus cargos el término de UN
(1) ano y seran reelegibles. Los accionistas GAasembraran a UNO (1) de los miem-
bros titulares y UNO (1) de los suplentes de la iSaim Fiscalizadora quienes seran
funcionarios de la Sindicatura General de la Nadifs accionistas Clase B nombraran
DOS (2) miembros titulares y DOS (2) suplentes. fleg®luciones de la Comision Fis-
calizadora se tomaran por mayoria y sus atribusignéeberes son los asignados por
las disposiciones legales vigentes. Para el cungiitm de las mismas debera reunirse
por lo menos UNA (1) vez cada TRES (3) meses odméémsolicite cualquier sindico,
dejando constancia en un libro de actas de lasrsssicelebradas y de las decisiones
acordadas. Todas las reuniones deberan ser ndéifiqgeor escrito al domicilio que cada
sindico indique al asumir sus funciones. En casaudencia, incapacidad o fallecimien-
to de un miembro de la Comisién Fiscalizadora, isimo debera ser reemplazado por
su respectivo suplente, el que durara en el caagtaHa reincorporacion del titular o
vencimiento del plazo para el cual fue electo suple

La remuneracion de los miembros de la Comisi@ndfizadora sera fija-
da por la Asamblea que los designe, la misma g@iGan la cuenta de gastos generales,
salvo que hubiese utilidades, en cuyo caso se geogeconforme se establece en el
articulo vigésimo de este Estatuto.

ARTICULO VIGESIMO . Ejercicio Social. Destino de las Ganancias:

El ejercicio social cierra el 31 de diciembre ddacafo. A esa fecha, se confeccionan
los estados contables conforme a las disposiciigestes y normas técnicas de la ma-
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teria. La Asamblea puede modificar la fecha deeidel ejercicio, inscribiendo la reso-
lucion pertinente en el Registro Publico de Coneerci

Las ganancias realizadas y liquidas se destinan:

a) CINCO (5 %) por ciento, hasta alcanzar el VEHEN20 %) por ciento
del capital suscripto, para el fondo de reservalleg

b) Para remuneracion al Directorio y la Comidiistalizadora.

c) El saldo, en todo o en parte, a dividendcadeatciones ordinarias, o a
fondos de reserva facultativa o de prevision oemtainueva o al destino que determine
la Asamblea.

ARTICULO VIGESIMO PRIMERO . Dividendos: Los dividendos
seran pagados a los accionistas, en proporcioa gespectivas integraciones, exclusi-
vamente en dinero efectivo, dentro de los TRESN@&3es de su sancion. Los dividen-
dos en efectivo aprobados por la Asamblea y noactisr prescriben a favor de la So-
ciedad luego de transcurridos TRES (3) afios arpatia puesta a disposicion de los
mismos. En tal caso integraran una reserva espeéeialuyo destino podra disponer el
Directorio.

ARTICULO VIGESIMO SEGUNDO . Liquidacion de la Sociedad: La
liquidacion de la Sociedad puede ser efectuadalpbirectorio o por el liquidador o
liquidadores designados por la Asamblea, bajoddavicia de la Comision Fiscalizado-
ra. Cancelado el pasivo y reembolsado el capitakreanente se distribuira entre los
accionistas en atencion a su titularidad.

ANEXO I

CONTRATO DE FIDEICOMISO
de de 1996
Entre

el ESTADO NACIONAL, representado por
la SECRETARIA DE DESARROLLO SOCIAL,

y
FONCAP SOCIEDAD ANONIMA

CONTRATO DE FIDEICOMISO

En la ciudad de Buenos Aires, a los ....... da&snes de ............ de 1996,
se celebra el presente Contrato de Fideicomise ehtEstado Nacional, a través de la
Secretaria de Desarrollo Social de la Presiderecia dlacion, representada en este acto
por ....cceeennee. , constituyendo domicilio €n..e........cceeeeeee. , Y FONCAP SOCIEDAD
ANONIMA, con domicilio social en ................. , rgsentada en este acto por

CONSIDERANDO:
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Que en mérito a lo dispuesto por el Decreto N?../96 del Poder Ejecu-
tivo Nacional, se constituira el Fondo Fiduciare @apital Social con el objeto de pro-
mover el desarrollo del sector de la Microempresandnores recursos;

Que con tal fin se ha constituido la sociedad EAR SOCIEDAD
ANONIMA con facultades suficientes para adminisiea~ondo de Capital Social en
caracter de fiduciario;

Que el Fiduciario ha sido propuesto por el Fidatg y éste ha manifes-
tado su interés en ejercer las funciones que eickddte requiere, con el fin de proveer
a un equilibrado cuidado de sus intereses, confairpeesente Contrato de Fideicomi-
SO;

SE CONVIENE celebrar el presente Contrato dei€deiso que se re-
gir4 por las siguientes clausulas:

ARTICULO 1 : Definiciones: Los términos que a continuaciondeé-
nen tendran el significado indicado en este adicubs términos definidos empleados
en singular tienen el mismo significado cuandasezimplea en plural:

"Capital Fideicomitido" tendré el significado gse le asigna en el Arti-
culo 2 del presente.

"Directorio" es el directorio de la Sociedad.

"Estado Nacional" significa el Estado Nacionaltuando a través de la
Secretaria de Desarrollo Social de la Presidereim dNacién, o del organismo que la
reemplace.

"FFCS" significa el Fondo Fiduciario de Capitaictl, tal como se lo
define en el Decreto N°......... /96.

"Fideicomiso" significa el Capital Fideicomitido.

"Fiduciante" significa el Estado Nacional -Searit de Desarrollo So-
cial-, asi como los Participantes mencionados emtiglulo 2, incisos c) y d) del Decre-
to N°........ /96 que se adhieren al presente megliamaporte fiduciario al FFCS.

"Fiduciario" o "Sociedad" significa FONCAP SOCIED ANONIMA.

"Fondo" significa recursos asignados con un destspecifico dentro del
FFCS, administrados por la Sociedad.

"Microempresa" significa actividad econdmica qeéne, predominan-
temente, las siguientes caracteristicas: inforradliggequefia escala, caracter familiar,
autogeneracion de empleo, uso intensivo de marabde escasa organizacion y divi-
sion del trabajo, baja productividad, escasa atiiizn de tecnologia, reducida dotacion
de activos fijos y ausencia de crédito regular.

Pagina 104 de 114



U. B. A. - F. C. E. — Escuela de Estudios de PasgraEspecializaciéon en Administracion Financiera.
Trabajo Final — Guillermo Francisco Geloneh Microfinanzas. Andlisis del sector y aaspectgutatorios.

La microempresa de menores recursos, como guasisrentativos,
vende alrededor de $ 50.000 al afio, y no emple@asade 5 personas, incluyendo al
empresario.

"Participacion” significa la proporcion en la que Participante aporta
bienes al Fideicomiso.

"Participante” significa el Estado Nacional -S¢taria de Desarrollo So-
cial- asi como las entidades mencionadas en eluklrt?, incisos c¢) y d) del Decreto
N°......... /96 que en el futuro se adhieran al games Contrato de Fideicomiso mediante
un aporte fiduciario al FFCS.

"Prestadores de Servicios" son las entidadesidiaeas, sociedades fi-
nancieras, organizaciones de la comunidad y otrestarlores de servicios financieros
al sector de la Microempresa.

"Usuario" significa la persona fisica y/o jurigique instalada como Mi-
croempresa recibe servicios prestados con recdesd¢s-CS.

ARTICULO 2 : Constitucion del Fideicomiso: El Fiduciante triaere la
suma de $ (pesos......... ) depositada en la cdéntkel [Banco........... ] y los siguientes
acCtivos [..eceeeeiieeieeeeeeenn, ] (en adelanteopjtintamente con las sumas que se incorporen
segun se indica en el Articulo 4 del presenteCealpfital Fideicomitido") en propiedad
fiduciaria, en los términos de la Ley N° 24.441F@uciario.

ARTICULO 3 : Asignacion Inicial de Recursos: Al momento dedas-
titucion del Fideicomiso se asignara la suma de. %......... (pesos........... ) correspon-
diente al Capital Fideicomitido, al Fondo para elsBrrollo de la Microempresa, cuyo
objeto sera prestar servicios financieros y de rorgaion y capacitacion a las Micro-
empresas.

La asignacion del remanente del Capital Fideitidmisera determinada
por el Directorio segun lo previsto en el Articélo

ARTICULO 4: Incorporacion de Bienes al Fideicomiso: El Fideiso
se incrementara con los intereses, dividendoss aitcecidos e ingresos que generen las
inversiones transitorias y los servicios financseyano financieros prestados con el Ca-
pital Fideicomitido.

El Fideicomiso podra recibir sumas adicionalesdeerdo a lo dispuesto
por el Articulo 2 del Decreto ............ /96, mgendo los aportes de los Participantes que
en adelante se adhieran al presente Fideicomieaiapaprobacion del Directorio y con
la asignacién que corresponda. Las Participaciah@somento de la constitucion del
Fideicomiso se indican en el Anexo A. Los nuevodi&pantes deberan suscribir este
Contrato.

ARTICULO 5 : Administracion y Disposicion: En el marco de tge-
tivos del FFCS establecidos en el Decreto ../96,.y con especial atencién a la preser-
vacion del Capital Fideicomitido, el Fiduciario admtrara y dispondra del Capital
Fideicomitido dentro de los parametros establecelosel Anexo B, pudiendo crear
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Fondos con el Capital Fideicomitido y realizar irsienes transitorias de acuerdo a lo
dispuesto en el Anexo C, y no pudiendo destinarrses no reembolsables que excedan
la renta neta anual en valores constantes del adpdeicomitido. En el primer afio
esta cifra no excedera los ........ . El Fiducigmara endeudarse con recurso exclusivo
al Capital Fideicomitido, de modo de comprometéarsente los recursos del FFCS.

Asimismo, el Fiduciario podra disponer de losnki® que componen el
FFCS para realizar aportes a fideicomisos no adinatios por la Sociedad, que en el
futuro pudieran formarse con el objetivo de promaiedesarrollo del sector de la Mi-
croempresa. El Fiduciario podra ser accionistaadesbciedades que administren dichos
fideicomisos en cuyo caso, podra integrar hasti® &b del capital social de tales socie-
dades.

ARTICULO 6 : Funciones del Fiduciario: El Fiduciario ejercets fun-
ciones a través de los érganos que a continuaeitrdigan:

6.1. Directorio: El Directorio ejercera las signiies funciones:

(a) aprobar el Ingreso de Participantes al FF@8tgrminar sus Partici-
paciones en proporcion a sus aportes;

(b) determinar la asignacion global de los rexsidel FFCS, incluyendo
la creacién de Fondos, y aportes a otros fideicosnis

(c) establecer las politicas y criterios paradanacion de recursos no
reembolsables en funcion de los objetivos de prainatel FFCS;

(d) establecer normas para la obtencion y adtracién de financia-
miento externo e interno;

(e) establecer normas para el otorgamiento d#itoséa los Prestadores
de Servicios y a los Usuarios;

() disponer la creacion de Comités Ejecutivosijgr el numero de
miembros;

(g) implementar las politicas de inversion treoré del Capital Fidei-
comitido no asignado a Fondos y de las sumas noadpk correspondientes a cual-
guier Fondo, dentro de los parametros estableeidad Anexo B;

(h) dirimir en caso de que el Vicepresidente &j@o haya vetado una
decision de los Comités Ejecutivos;

i) preparar el Presupuesto y Control Presupuestier conformidad con
el Articulo 9 del presente los que deberan serbaglos por la mayoria de los directores
representativos de ambas clases de acciones, @guasos gastos excedan el 33 % de
la renta neta anual en valores constantes, detal&uleicomitido.

Pagina 106 de 114



U. B. A. - F. C. E. — Escuela de Estudios de PasgraEspecializaciéon en Administracion Financiera.
Trabajo Final — Guillermo Francisco Geloneh Microfinanzas. Andlisis del sector y aaspectgutatorios.

() rendir cuentas trimestralmente al Fiduciargspecto del Capital Fi-
deicomitido e informar inmediatamente al Fiduciastdre toda circunstancia que de
cualquier modo pudiera afectar significativament€agpital Fideicomitido.

(k) establecer pautas de seleccion de los sesvit# auditoria, juridicos y
técnicos necesarios o convenientes para el mejoplaniento del objetivo del FFCS:

() ejercer todas las acciones judiciales en rigzfede los intereses del
FFCS y en particular aquellas relativas al recupbgolos importes desembolsados
cuando a su juicio existan posibilidades realeéxite;

(Il) en caso de extincion o liquidacion del FF@fctuar la liquidacion y
entregar los dineros y activos que integran el miarsus respectivos beneficiarios;

(m) resolver todo asunto que dentro de su compigiéegal, reglamenta-
ria o estatutaria, se relacione con los intereskeEECS.

6.2: Vicepresidente Ejecutivo: El VicepresideRjecutivo administrara
cada Fondo ejecutando las decisiones tomadas p@dmités Ejecutivos dentro de los
lineamientos fijados por el Directorio, y en pastar debera mantener informado al
Directorio sobre las decisiones de los ComitésiHijeas.

6.3: Gerentes de Fondos: El Directorio designerderente para cada
Fondo y un Gerente de Administracion, Finanzas gti@bque prestara servicios a to-
dos los Fondos. Los Gerentes reportardn al Vicelenete Ejecutivo y asistirdn a éste
en sus funciones.

6.4: Comités Ejecutivos: Los Comités Ejecutivestran en la adminis-
tracion del FFCS, desempefidndose de la forma paeanseste articulo.

6.4.1: Creacion e Integracion: El Directorio desird un Comité Ejecuti-
vo para cada Fondo, compuesto por el nimero de Ionisngue designe el Directorio,
gue comprendera al Vicepresidente Ejecutivo deoldeflad y a los miembros designa-
dos a propuesta de los Participantes del respe€rao. Podran designarse igual
namero de suplentes con indicacion del titularu® ceemplazaran. Los miembros de
los Comités duraran un (1) afio en el cargo y sexélegibles. No obstante, permane-
ceran en sus cargos hasta que sean reemplazadenureia de un miembro debe ser
aceptada por el Comité al que pertenezca. Sonablesxad nutum por quien los haya
nombrado.

6.4.2: Funcionamiento: Los Comités Ejecutivosresgniran una vez al
mes y se le aplicaran las reglas de quorum y maytwilos directorios de sociedades
anonimas.

El Vicepresidente Ejecutivo o quien lo reemplageesidira todos los
Comités Ejecutivos.

El Vicepresidente Ejecutivo o quien lo reempleaedra derecho de veto

de las decisiones del Comité Ejecutivo cuando demnsique no condicen con los obje-
tivos del FFCS y especialmente cuando a su juiciggan conducentes a la preserva-

Pagina 107 de 114



U. B. A. - F. C. E. — Escuela de Estudios de PasgraEspecializaciéon en Administracion Financiera.
Trabajo Final — Guillermo Francisco Geloneh Microfinanzas. Andlisis del sector y aaspectgutatorios.

cion de los recursos del FFCS. De ejercerse esteltg el diferendo sera dirimido por
el Directorio.

6.4.3: Funciones de los Comités: Son funciondsgsi€omités:
(a) determinar la asignacion de los recursoesl&bndos respectivos;

(b) determinar la asignacion de recursos no reé&sables en funcion de
los objetivos de promocion de los respectivos Fendo

(c) proponer al Directorio las figuras juridioasos instrumentos para el
otorgamiento de fondos y otros servicios finandemofavor de Prestadores de Servi-
cios;

(d) proponer al Directorio los criterios de elgliilad y definir los para-
metros de efectividad, eficiencia y sustentabilidados Prestadores de Servicios finan-
cieros y no financieros a la Microempresa, asi cestablecer las pautas de control;

(e) proponer al Directorio la creacién de unocacias Comités Técnicos
(por ej.: Comité de Créditos y el Comité de Audéprfijar sus funciones e integracion,
y dictar sus reglamentos internos, si lo considesesario;

(f) informar al Directorio trimestralmente, enastn de cada reunion de
éste, sobre la marcha del respectivo Fondo;

(g) cualquier otra funcion que les delegue ekClwrio.

ARTICULO 7 : Pautas para el Otorgamiento de Crédito: Los Gasmit
Directivos aplicaran las pautas para el otorgarni€let créditos y otros servicios finan-
cieros que se adjuntan como Anexo B.

ARTICULO 8: Renuncia a Ejercer Ciertas Acciones: Los Paditigs
renuncian a responsabilizar al Fiduciario, su Dineég, miembros de los Comités Eje-
cutivos, funcionarios y empleados y a los acciasiste la Sociedad por toda medida
gue el Fiduciario tome de buena fe y sin negligemei cumplimiento del Estatuto, el
presente Contrato y las normas que resulten apgealda administracion del FFCS.

ARTICULO 9: Gastos: ElI FFCS atendera todos los gastos einque
rra el Fiduciario en su gestion de administraciécluyendo sin cardcter limitativo:
honorarios de directores, miembros de la Comisi8nakizadora, remuneraciones del
Vicepresidente Ejecutivo, Gerentes, miembros deClosiités Ejecutivos, funcionarios
y empleados de la Sociedad y honorarios de tercEtdsiduciario presupuestara los
gastos anuales y presentara al Fiduciante el puestg con asignacion a los Fondos
gue corresponda, para su aprobacion. Cuando cgaiies beneficien a varios Fondos,
se prorratearan en la forma que determine el @nectEl Fiduciario presentara al Fi-
duciante semestralmente un control presupuestarni@ndlisis y explicacion de las va-
riaciones con relacion al presupuesto. El Presupseselaborara con criterios de auste-
ridad, con el objeto de preservar el Capital Fiolmitido. Sélo excepcionalmente, con
debido fundamento, y con la aprobacion de la mayorévista en el Articulo 6.6.1 (i)
los gastos presupuestados podran exceder el 33 18rdata anual presupuestada, en
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valores constantes, del Capital Fideicomitido. lguderio se adoptara en ocasion del
Control Presupuestario.

ARTICULO 10: Disolucion y Liquidacién/Vencimiento: El Fideiciso
agui establecido vencera a los treinta (30) afisdadia fecha del presente, quedando su
liquidacion y el cumplimiento de los convenios éxides a cargo del Fiduciario. A la
extincion del Fideicomiso la propiedad plena degbi@é Fideicomitido sera restituida a
los Participantes de acuerdo a lo previsto en #&téo 12 del presente.

ARTICULO 11: Reemplazo del Fiduciario: Si por cualquier caajgama
a la decisién del Fiduciante o a cualquier dispésio normativa aplicable, el Fiducia-
rio cesare en sus funciones, el mismo sera reeagugarovisionalmente por la Secre-
taria de Desarrollo Social hasta tanto el Fidueiaoimbre un nuevo fiduciario.

ARTICULO 12: Beneficiarios: Los beneficiarios del presenteekid-
miso son los Participantes en las proporcionecaudis en el Anexo A o en las que
resulten con ulterioridad a la efectivizacion devas aportes fiduciarios al FFCS.

ARTICULO 13: Notificaciones: Todas las notificaciones que aeba
efectuarse bajo el presente contrato se efectparaescrito y seran validas en la medi-
da en que se efectien por medio fehaciente, aolmécidios que se indican a continua-
cion:

(a) de enviarse al Fiduciante,

Capital Federal
Buenos Aires
Argentina

Fax:

(b) de enviarse al Fiduciario,

Capital Federal
Buenos Aires
Argentina

Fax:

ARTICULO 14 : Jurisdiccion: Cualquier accion o procedimienta po
parte del Fiduciario o del Fiduciante relacionadm este Contrato podra iniciarse y
ejecutarse ante los Tribunales Federales en loe@Goioso Administrativo de la Capital
Federal y el Fiduciario y los Participantes se 4emen forma irrevocable a la jurisdic-
cion de dichos tribunales respecto de cualquietalds acciones o procedimientos.

En prueba de conformidad se firma el presentdosnejemplares de un
mismo tenor y a un solo efecto.

Por el ESTADO NACIONAL:
Firma:

Aclaracion:

Cargo:
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Por FONCAP S.A.:

Firma:
Aclaracion:
Cargo:
ANEXO A
PARTICIPACIONES
Participante Capital Fideicomitido

{en délares
estadounidenses/pesos)

PAUTAS PARA EL OTORGAMIENTO DE CREDITOS
1. De los Prestadores de Servicios
2. De los Servicios

1. Del crédito
2. De la promocion

1. De los Prestadores de Servicios

El FFCS y los Fondos que en su consecuenciataelexcan cumpliran
Sus objetivos a través de Prestadores de Servicios.

Los Prestadores de Servicios que utilicen logrses del FFCS, directa o
indirectamente, deberan reunir las siguientes texiaticas:

a) pertenecer al ambito privado o al sector §oeiadenciando compro-
miso en el servicio a la Microempresa,;

b) evidenciar una dedicacion exclusiva haciartevigion de servicios al
sector de la Microempresa (de la Institucion, oudeprograma de la Institucién con
contabilidad separada y auditable independient#rds actividades);

c) contar con un equipo gerencial con dedicaeiaiusiva;

d) adoptar criterios de accion que favorezcasfitacia, la eficiencia y la
autosustentabilidad de la Institucion o de los @D@RS.

e) presentar un Plan de Accion a 3 afios que isered/eles razonables
de idoneidad técnica para la conduccién y admatgin empresaria; calidad de la or-
ganizacion para el cumplimiento de su objeto; amiiéico adecuado para el desarrollo
de sus actividades; y metodologia adecuada paraalaacion técnica, econdmica, fi-
nanciera e institucional de los empresarios a {ilgary capacitar.
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f) contratar una auditoria externa entre las lzgulas por el Directorio,
para auditar sus balances y gestion;

g) permitir a la Auditoria General de la Nacioraauien ésta designe
dentro de sus previsiones presupuestarias, errdtt@ade Auditor de la administracion
del FFCS, auditar sus balances y gestion.

2. De los Servicios

2.1 Del crédito

En la provision de servicios financieros se déber

a) favorecer el otorgamiento de garantias sabrasistencia financiera
directa, de modo de potenciar los recursos del FE8DS3os del Sistema Financiero;

b) promover el uso de la garantia del FFCS pdemkel Sistema Finan-
ciero;

c) graduar la asistencia crediticia en condicopevilegiadas de modo
decreciente en el tiempo, a fin de que los Prestadie Servicios desarrollen fuentes de
financiacién alternativas como parte de su crecitoie

d) desarrollar y utilizar instrumentos financeraptos para atender las
particulares necesidades del sector de la Microesapy alentar mejoras culturales en
los procesos empresarios;

e) adecuar los servicios financieros a las atanes de los Usuarios;

f) graduar y distribuir la asistencia crediticidos diferentes Prestadores
de Servicios utilizando mecanismos de mercado;

g) preservar el valor del capital percibiend@sade interés de mercado y
estableciendo condiciones semejantes a las didpendm el mercado para empresas
con acceso normal al Sistema Financiero;

h) preservar el patrimonio del FFCS, recibiendolas Prestadores de
Servicios contragarantias adecuadas basadas emiastos que aseguren su actitud de
compromiso y se centren, de ordinario, en los astque generan sus propios servicios.

2.2 De la promocioén

En la promocion del sector de la Microempresded®ra considerar:

a) promover la creacion, fortalecimiento y desliorde Prestadores de

Servicios que operen conforme a criterios, prasticastandares internacionales con el
objeto de optimizar las condiciones de evolucidtaddicroempresa,;

Pagina 111 de 114



U. B. A. - F. C. E. — Escuela de Estudios de PasgraEspecializaciéon en Administracion Financiera.
Trabajo Final — Guillermo Francisco Geloneh Microfinanzas. Andlisis del sector y aaspectgutatorios.

b) promover la capacitacion de los PrestadoreSeatgicios, contribu-
yendo a solventar la misma en alguna proporcion;

c) contribuir a solventar los gastos de puestenarcha de estas organi-
zaciones, asi como los gastos extraordinarios attoiy del desarrollo, crecimiento, am-
pliacion y especializacion de los servicios a lafdempresa;

d) regular esta contribucion evitando que sutem@sa sustituya el com-
promiso de las organizaciones, al representar ayoaglesproporcionado con respecto a
su propio esfuerzo;

e) contribuir al desarrollo del disefio de progaarde apoyo operativo a
las organizaciones, utilizando estructuras y temyial probadas disponibles en el pais e
internacionalmente. Solventar parte del costo equelincurran las organizaciones que
las contraten;

f) promover el desarrollo de auditorias exteragpecializadas para el
sector y contribuir a solventar los gastos de suratacion por parte de los Prestadores
de Servicios;

g) orientar, mediante criterios de evaluaciélgsaPrestadores de Servi-
cios hacia la busqueda de calidad de activos, @fitasicia y escala adecuada en sus
operaciones.

ANEXO C
PARAMETROS DE INVERSION

El Fiduciario debera invertir el Capital Fideictido ajustandose a las
normas vigentes para las Administradoras de Fomdoslubilaciones y Pensiones
(A.F.J.P.) y podran invertir hasta el...por cienta.(.. %) en titulos con o sin autoriza-
cion para la oferta publica, emitidos por sociedactnstituidas bajo cualquiera de los
tipos previstos en la Ley N° 19.550 y sus modibcats.
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7. SOPORTE ELECTRONICO (C.D.)
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[ SOPORTE ELECTRONICO (C. D.):
PEGAR AQUI' EL SOBRE CON EL C.D.,

O UNIRLO EN EL ANILLADO.

DEBE SER UN UNICO ARCHIVO .

EN FORMATO WORD.

DENOMINACION DEL ARCHIVO:

Apellido(s) , Nombre(s)— Titulo compactado del Trabajo Final

ETIQUETA DEL C.D.:
Ildem ala denominaciéon del archivo.

C.D.: preferentemente NO regrabable.

NO DEBE APLICARSE NINGUN
TIPO DE CLAVE QUE IMPIDA LA LIBRE

APERTURA DEL ARCHIVO Y EL ACCESO COMPLETO

A TODOS LOS APARTADOS DEL MISMO. ]
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