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Resumen

Este articulo indaga en los origenes solidarios de las sociedades de
garantia, los beneficios que traen aparejadas para facilitar el acceso
al crédito a micro, pequenas y medianas empresas (MiPyME) y su im-
plementacion bajo la figura cooperativa en diferentes partes del mun-
do. Luego, se contrapone este modelo con la legislacion local vigente
que incorpora una figura juridica ad hoc y no reconoce los caracteres
mutuales y solidarios de este tipo de organizaciones, configurando un
sector dominado por grandes corporaciones que integran el sistema en
busca de rentabilidad.

Se abordan también los atributos que vinculan a las sociedades de
garantias con el cooperativismo, los proyectos de ley impulsados por
Floreal Gorini y Humberto Volando para incorporar como norma su-
pletoria la Ley de Cooperativas y los beneficios y tensiones que traeria
aparejado el funcionamiento de una sociedad de garantia conformada
integramente por cooperativas bajo la legislacion actual.

Palabras clave: cooperativas de garantia reciproca, acceso al crédito,
financiamiento, sociedades de garantia.

Resumo
Sociedades de Garantia e Cooperativismo

No artigo se pesquisa sobre a origem soliddria das sociedades de garantia,
os beneficios advindos da facilitacéo do acesso ao crédito para micro, pe-
quenas e médias empresas (MiPe ME) e sua implementacéo sob o modelo
cooperativo no mundo.
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Em seguida, o modelo é contrastado com a legisla¢do local vigorando,
que incorpora uma figura juridica ad hoc, ndo reconhecendo as caracte-
risticas mutuas e soliddrias daquela classe de organizacgéo, configurando,
assim, um setor dominado por grandes corporagées que sé procuram ren-
tabilidade.

Também sdo discutidas as caracteristicas que vinculam sociedades de
garantia com cooperativismo, os projetos de lei promovidos por Floreal
Gorini e Humberto Volando para incorporar a Lei das Cooperativas como
norma suplementar, e os beneficios e tensdes que viriam com a cria¢do
de uma sociedade de garantia constituida na integra por cooperativas de
acordo com a legislacdo em vigor.

Palavras chave: cooperativas de garantia reciproca, aceso ao crédito, fi-
nanciamento, sociedades de garantia.

Abstract

Guarantee Societies and Co-operativism ociedades de Garantia e Coo-
perativismo

This article investigates the solidarity origins of guarantee societies, the
benefits that come with facilitating access to credit for micro, small and
medium-sized enterprises (MiPyME, in Spanish) and their implementa-
tion under the co-operative form in different parts of the world. Next, this
model is contrasted with the current local legislation that includes an ad
hoc legal entity that does not recognize the mutual and solidarity charac-
teristics of this type of organization, creating a sector that is dominated by
large corporations in search of profitability.

Finally, this work also discusses aspects such as the attributes that link
guarantee societies with co-operativism, the bills promoted by Floreal
Gorini and Humberto Volando to include the Co-operatives Law as an ad-
ditional regulation, as well as the benefits and tensions that would result
with the operation of a guarantee society made up entirely by co-opera-
tives under current legislation.

Keywords: reciprocal guarantee co-operatives, access to credit, financing,
guarantee societies.
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INTRODUCCION

A pesar de su corta trayectoria en el esce-
nario local, las sociedades de garantia reci-
procas (SGR) registraron un explosivo creci-
miento desde su regulacidon en 1995. Tenian
el objetivo de facilitar el acceso al crédito a
las micro, pequefas y medianas empresas
(MiPyMEs) mediante la prestacion de avales.
Sin embargo, es escasa la bibliografia que
profundiza en los origenes de estos esque-
mas de garantias, su vinculacion histérica
con el cooperativismo y las caracteristicas
mutuales y solidarias que las volvieron esen-
ciales para apuntalar el desarrollo MiPyME
en numerosas economias tanto en Europa
como en Nuestra América.

Parte del desconocimiento local acerca de
los origenes solidarios de dicha herramienta
proviene de su implementacion particular
en Argentina donde la legislacion de SGR
ignora por completo el espiritu cooperati-
vo caracteristico de este tipo de entidades.
Habiendo sido regulada en el marco de una
ley PyME sancionada en el auge de politicas
neoliberales, la normativa local introdujo
una serie de particularidades que, como se
verd a lo largo de este trabajo, distorsionan
la esencia mutual y solidaria de una herra-
mienta que tiene por objetivo democratizar
el crédito en el sistema financiero.

Por otra parte, a lo largo de la investigacion
también se harad un breve repaso de los pro-
yectos de ley presentados en el Congreso en
forma separada por Floreal Gorini y Humberto
Volando que buscaron incorporar a la Ley de
Cooperativas como legislacion supletoria de la
actual ley de SGR con vistas a devolverle a estas
entidades parte de su caracter cooperativo.

Por ultimo se concluird con un analisis de los
beneficios que traeria aparejado la constitu-
cién de Cooperativas de Garantia Reciproca,

de modificarse la ley y la hipotética imple-
mentacion de SGR en el sector cooperativo
destacando por un lado las tensiones apareja-
das a la regulacién actual, pero a su vez dando
cuenta de los atributos de esta herramienta
en el seno de un movimiento que tiene como
desafio para su crecimiento superar las restric-
ciones ocasionadas por la falta de acceso al
crédito, principalmente en el canal bancario.

PROBLEMA DE ACCESO AL FINANCIAMIENTO
Y SISTEMAS DE GARANTIA

Si bien la falta de financiamiento a MiPyMEs
no emerge como un problema exclusivamen-
te local sino que constituye una dificultad
presente en varios paises del mundo, en Ar-
gentina adquiere de una mayor centralidad
debido a la ya acotada participacion del sis-
tema financiero en la economia nacional con
una bajisima incidencia del crédito en el pro-
ducto bruto interno (PBI), una escasa predis-
posicién de gran parte de la banca a canalizar
fondos en la economia real privilegiando las
actividades especulativas y una atencién cre-
diticia signada por los vaivenes macroeconé-
micos, orientada principalmente a operacio-
nes transaccionales de corto plazo teniendo
escasa incidencia en lineas de inversion.

De esta forma, histéricamente, uno de los
principales inconvenientes que enfrentan las
pequenas y medianas empresas locales a la
hora de proyectar su crecimiento lo constitu-
ye el acceso al crédito, fundamentalmente en
el canal bancario, donde la evaluacidn credi-
ticia privilegia la existencia de antecedentes
en el sistema, la capacidad de repago basa-
da en informacion dura y la presentacion de
colaterales reales, quedando subordinadas
otras variables como por ejemplo la evalua-
cién del proyecto a financiar o el impacto so-
cial y ambiental del mismo, todas cuestiones
que ponen en una situacion de privilegio a
las grandes empresas (que cuentan con his-
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Uno de los principales inconvenientes
que enfrentan las pequerias y medianas
empresas locales a Ia hora de proyectar

su crecimiento lo constituye el acceso

al crédito, fundamentalmente en el
canal bancario, donde I3 evaluacion
crediticia privilegia la existencia de
antecedentes en el sistema, la capacidad
de repago basada en informacion dura
y 3 presentacion de colaterales reales,
quedando subordinadas otras variables
como por ejemplo I3 evaluacion del
proyecto a financiar o el impacto social
y ambiental del mismo, todas cuestiones
que ponen en una situacion de privilegio
a las grandes empresas.

torial crediticio, patrimonios de relevancia
y garantias a disposicidn) por sobre los pe-
queios y medianos actores de la economia
nacional en una clara inferioridad de condi-
ciones para apalancarse por esta via.2

Teniendo en cuenta la baja incidencia del
sistema financiero en la economia, lo an-
teriormente mencionado implica una aun
menor participacion del crédito en el sector
PyME, siendo éste el principal generador de
empleo en el pais y aportante del 50% del
PBI segun lo indica el ultimo Censo Nacional
Econdmico del INDEC.? De acuerdo al infor-
me de la Fundacién Observatorio PyME* de
2019, algo menos del 40% de las pequeias
y medianas empresas acceden a crédito

2 Kozak Grassini (2015).

? Consultado en: de https://sitioanteriorindec.gob.ar/cne2005_
index.asp

4 Fundacién Observatorio Pyme (2019).
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bancario de algun tipo. En gran medida la
principal fuente de fondeo para estas en-
tidades lo constituye la autofinanciacion a
través de aportes de capital y reinversién
de resultados, y el crédito comercial a través
de proveedores, mecanismos que limitan su
crecimiento y desarrollo sobre todo en un
contexto macroecondmico recesivo cuando
la oferta de crédito se restringe y la aversion
al riesgo se incrementa.

Con el objeto de superar parte de estas res-
tricciones y facilitar el acceso al crédito para
las PyMEs es que surgieron hace mas de un
siglo las sociedades de garantias (también
llamadas en algunos paises sociedades de
garantia mutua o sociedades de cauciéon mu-
tua) destinadas a incrementar la oferta de
colaterales, mejorando los perfiles crediticios
de pequefios prestatarios y favoreciendo las
condiciones de financiacién con bancos tan-
to en materia de costos como en plazos.

En un sentido amplio las sociedades de garan-
tias consisten en un esquema de cauciones mu-
tuas basada en la accion asociada de pequeias
y medianas empresas cuyo objetivo es acceder
al mercado financiero en mejores condiciones
que las que obtendrian silo hicieran individual-
mente. De esta forma una sociedad de garantia
constituye una asociacién cuyo objeto prin-
cipal (aunque no el Unico) es otorgar avales
realizando una compensacién técnica de los
riesgos individuales, que al tratarlos en masa,
pueden ser asumidos por el colectivo. Para ello
los integrantes de la sociedad componen un
fondo de riesgo integrado por aportes de los
mismos asociados con el que se responde por
los montos avalados y el cual es invertido en
instrumentos determinados normativamente.

Cabe aclarar que es la propia sociedad la que
efectua el analisis y concesion de la garan-
tia frente a la entidad prestamista y que el
usuario, dependiendo la forma en que esté
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regulado el sistema de garantias en cada
pais, puede formar parte de ésta o no (mo-
delo corporativo, mutual o abierto). A su vez
las sociedades de garantias cuentan en la
mayor parte del mundo con sistemas de re-
afianzamiento a nivel estatal que aseguran la
solidez del esquema.

De acuerdo a diversos autores, estos sistemas
permiten suplir las denominadas “fallas del
mercado” derivadas de la asimetria de la infor-
macion® (donde el prestatario tiene mayores
conocimientos del negocio que el prestamista
lo que lleva a este ultimo a trasladar los costos
de esa desinformaciéon a todos los deudores
por igual). Esto puede ocasionar efectos de se-
leccién adversa (la posibilidad de que proyectos
mas arriesgados y con mayor rentabilidad acce-

Con el objeto de superar parte de
estas restricciones y facilitar el acceso
al crédito para las PyMEs es que
surgieron hace mas de un siglo
las sociedades de garantias
(también llamadas en algunos paises
sociedades de garantia mutua
0 sociedades de caucion mutua)
destinadas a incrementar a oferta
de colaterales, mejorando los perfiles
crediticios de pequerios prestatarios y
favoreciendo [as condiciones
de financiacion con bancos tanto en
materia de costos como en plazos.

® Esta teoria ha sido popularizada por los economistas Joseph
Stiglitz, George Akerlof y Michael Spence, que en 2001 reci-
bieron el Premio Nobel por sus andlisis de los mercados con
informacion asimétrica.

dan al financiamiento por sobre tomadores pru-
dentes y de bajo riesgo debido a subas en los
costos de financiamiento frente a la ausencia o
poca transparencia de la informacion que se su-
ministra) y al “riesgo moral” (cuando el deudor
invierte en un proyecto distinto al informado al
prestamista asumiendo mayores riesgos).

Habiendo hecho un breve repaso de los mo-
tivos que intervinieron en el surgimiento y vi-
gencia actual de las sociedades de garantia va-
mos a profundizar en los vinculos que surgen
entre estos esquemas de cauciones colectivas
y el cooperativismo para luego exponer las
particularidades del sistema de garantias lo-
caly su alejamiento del espiritu cooperativista
que le dio origen y que predomina global-
mente. Para ello comenzamos profundizando
en los inicios de la herramienta y haremos un
recorrido en relacién a su implementacién en
diferentes partes del mundo.

LOS ORIGENES COOPERATIVOS DE LAS SOCIE-
DADES DE GARANTIA

Los origenes de estos esquemas de garantias
estan intimamente vinculados a los origenes
del cooperativismo moderno. Si bien las pri-
meras sociedades de garantia mutua se re-
montan a la Europa de finales del siglo XIX y
comienzos del siglo XX varios autores ubican
sus antecedentes historicos unas décadas
atras con la creacion de la Unidn de Créditos
de Bruselas fundada en 1848 por Francois
Haeck® (considerada por algunos como la pri-
mer cooperativa de crédito del mundo), que
fue una entidad orientada a brindar financia-
miento a sus pequenos productores asocia-

©(1818-1889) Militante demdcrata, tipografo, profesor de ma-
tematicas y funcionario del Ministerio de Finanzas Belga, fue
defensor de las teorias de Fourier y opositor al Ministro de Fi-
nanzas de ese entonces Walthére Frére-Orban en la creacion
de un Banco Nacional por lo que tuvo que abandonar el mi-
nisterio en 1859 publicando al afo siguiente en el periddico
National una articulo en el que reclamaba la creacion de una
cooperativa de crédito comunal.
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dos y a proveer garantias frente a terceros,
con un éxito considerable (aunque efimero)
en su época y habiendo recogido elogios de
tedricos socialistas y anarquistas, como Pierre
Joseph Proudhon.”

El sequndo antecedente histérico puede ras-
trearse a principios del siglo XX en Espafia
con los Sindicatos Industriales y Mercantiles
de 1915 que tenian como objeto el otorga-
miento de garantias a favor de sus socios, y
que no intervenian directamente en opera-
ciones de compra o venta, sino Unicamente
mediante el otorgamiento de avales. Crea-
dos por el Real Decreto del 31 de julio de
1915 y mencionado por Sanchez Canadas
(2002), su predambulo afirmaba:

Mediante la cooperacion y la mutua responsa-
bilidad pueden hallar crédito los que individual-
mente no lo conseguian de seguro. El apoyo mo-
ral y material de un conjunto de voluntades pres-
ta una garantia eficaz al capital que sin recelos
puede operar como si estuviera afianzado por
una garantia real, y por eso, alli donde se logra
establecer con sélidas bases el crédito coopera-
tivo mediante la caucién que ofrece una mutuay
solidaria responsabilidad, se logran las deseadas
Yy necesarias expansiones de crédito que son tan
necesarias a la produccion y al comercio.

Sin embargo y més alla de las experiencias pre-
vias, el consenso generalizado ubica a las pri-
meras sociedades de garantia, como las cono-
cemos actualmente, en Francia de principios
de siglo XX. Fueron reguladas por primera vez
en 1917 enladenominada“Loidu 13 mars 1917
Ayant pour objet l'organisation du credit au petit
et moyen commerce, a la petite et a la moyenne
industrie"? ley que por otra parte y con danimos
de complementariedad, regularia también el

7 Balace (1979), 553.

8“Ley del 13 de marzo de 1917 de organizacion del crédito para
el pequeio y mediano comerciante y el pequefio y mediano
industrial”.
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Los origenes de estos esquemas de
garantias estan intimamente vinculados
a los origenes del cooperativismo
moderno. Si bien las primeras sociedades
de garantia mutua se remontan a
la Europa de finales del siglo XIX y
comienzos del siglo XX varios autores
ubican sus antecedentes historicos unas
décadas atras conla creacion de la Union
de (réditos de Bruselas fundada en 1848
por Francois Haeck (considerada por
algunos como la primer cooperativa
de crédito del mundo).

funcionamiento de los bancos populares, ini-
ciando lo que seria una estrecha relacién entre
ambos tipos de entidades que se veria replica-
da posteriormente en el accionar de varias so-
ciedades de garantias o de caucién en diversos
paises del mundo.

Si bien el pais galo seria el primer estado en
reconocer el funcionamiento de las mismas,
éstas no tomarian impulso sino hasta 1936
con la constitucién de la “Caisse Nationale
des Marches de | Etat” que funcionaria como
Banco Central del sistema de crédito coope-
rativo en dicho pais.

Las primeras experiencias exitosas de socie-
dades de cauciéon mutua antes que en Fran-
cia se dieron en Bélgica y Suiza. En el primer
caso se cred la primera sociedad cooperati-
va de caucion mutua del pais en 1921. Aios
mas tarde con las leyes del 29 de marzoy 11
de mayo de 1929 las sociedades de caucion
mutua belgas adquirieron su reconocimien-
to juridico y fijaron su objeto social en facili-
tar el acceso al crédito a pequefios produc-
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tores y artesanos, con la instrumentacién
del sistema a través de cooperativas y con el
fundamental apoyo de la Caja Central de Pe-
queno Crédito Profesional (CCPCP).°

Por su parte, Suiza aplicé en 1923 un modelo
descentralizado que impone una articulacién a
través de cooperativas y entes cantonales que
ya lleva casi un siglo de funcionamiento. Las
Biirgschaftsgenossenschaft' suizas servirian de
inspiracion a las primeras sociedades de cau-
cion mutua en Alemania que posteriormente
también extenderian su influencia a Austria.

Mas alld de su existencia a principios del siglo
XX seria principalmente tras el fin de la segunda
guerra mundial que estos esquemas de garan-
tias tendrian un fuerte y sostenido crecimiento
en toda Europa llegando a ser legisladas en Ita-
lia en los afios 50 y en Espafia en los 70.

LAS SOCIEDADES DE GARANTIAS COOPERA-
TIVAS EN EL MUNDO

Como hemos visto hasta aqui, los origenes
de las sociedades de garantias estan estre-
chamente vinculados al cooperativismo por
caracteristicas propias que pasaremos a pro-
fundizar mas adelante. Sin embargo, mas alla
de los antecedentes histéricos mencionados,
en la actualidad contintian actuando en Eu-
ropa y buena parte del mundo bajo la figura
juridica cooperativa, lo que hace al sistema
de garantias argentino un caso excepcional.

En Bélgica contindan existiendo las socieda-
des cooperativas de caucion mutua (SCM)
que comparten el sistema de garantias con
Fondos de Garantias Regionales que fun-

9 Entidad financiera especializada en brindar crédito a las PYME.
Fue privatizada en 1996 y a partir de 1999 es el ente de control
y supervision de las sociedades cooperativas de caucién mu-
tua; se trata de un caso particular Unico en el mundo donde un
sector cooperativo es controlado por una sociedad comercial.
1% Cooperativas de garantia.

cionan a su vez como reaseguradores de las
SCM. Como toda cooperativa no poseen fi-
nalidad de lucro y ademas no suelen repartir
los resultados entre sus integrantes, sino que
los mismos pasan a conformar el patrimonio
de la entidad. Ademds, poseen un estricto
sentido mutualista al no avalar operaciones
con terceros no asociados. Si bien tienen la
posibilidad de operar con multiples bancos
como monetizadores, por lo general mantie-
nen relacion con uno solo el cual no puede
contar con participacion mayoritaria en el
capital social, aunque si puede integrar sus
organos de gobierno y administracion.

Otorgan avales hasta el 75% de los prés-
tamos y tienen la capacidad de avalar por
plazos determinados (como por ejemplo,
cubrir los primeros afos de amortizacion) y
no son consideradas entidades financieras
por la legislacion belga.

En Suiza también se constituyen como coo-
perativas sin animos de lucro y con mutua-
lidad estricta. Actualmente hay cuatro coo-
perativas de garantia (tres regionales y una
de ellas, SAFFA Biirgschaftsgenossenschaft,
de alcance nacional la cual esta especializa-
da en prestar avales a mujeres emprendedo-
ras, y opera desde 1931). El Estado participa
a través del soporte de parte de los costos
administrativos y hasta el 65% del riesgo por
incumplimiento. Garantizan plazos maximos
de hasta 10 afos de financiacion.

En la actualidad contindan actuando
en Europa y buena parte del mundo
bajo I3 figura juridica cooperativa,
lo que hace al sistema de garantias
argentino un caso excepcional.
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Por su parte Francia, pais pionero en legislar
esta figura, permite la participacién tanto de
cooperativas como de sociedades andnimas.
Sin embargo, en la actualidad mas de dos
tercios de los avales se instrumentan a través
de cooperativas y el resto lo hace con socie-
dades comerciales.'” Al igual que en Bélgica
estas entidades pueden ser pluribancarias o
monobancarias a la hora de monetizar los
avales y, como se mencionara en los antece-
dentes histéricos, en este sentido las coope-
rativas poseen un estrecho vinculo con los
bancos populares, operando casi en exclusi-
vidad con aquellos.

Otro caso singular es el italiano, donde el
sistema de garantias se articula en una red
constituida por consorcios y cooperativas de
garantias mutuas conformados por PyMEs
bajo un modelo mutualista y solidario, que
suma casi 900 entidades en todo el pais (de-
nominados consorcios y cooperativas de
garantias mutuas o popularmente llamados
confidi). Tanto consorcios como cooperativas
no poseen animos de lucro y realizan activi-
dades que no son consideradas comerciales.
Los consorcios concentran mayormente los
avales del sector industrial mientras que las
cooperativas se desempenan fundamental-
mente en el sector artesanal y de comercio.

A pesar de tratarse de un pais pequeno, Lu-
xemburgo tiene la particularidad de que el
cooperativismo monopoliza el sistema de
garantias con dos entidades constituidas
sectorialmente (una para artesanos y otra
para comerciantes) que no cuentan con es-
quemas de reafianzamiento. Por un lado,
estd la Mutualite d Aide aux artisans'? creada
en 1949y por el otro la Mutualité de caution-
nement et d'aide aux commercants' de 1969.

" Banzas (2005), 17.
12 Ayuda mutua a artesanos.
'3 Garantia mutua y ayuda a comerciantes.
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Entre ambas entidades atienden a casi 6000
PyMEs. Es preciso remarcar que Luxemburgo
es reconocida mundialmente, y especial-
mente en Europa, por la pujanza y el grado
de innovacioén de su sector financiero siendo
éste el motor de su economia.

Existen unas pocas excepciones en el conti-
nente europeo donde las sociedades de ga-
rantia no se constituyen como cooperativas,
como son los casos de Alemania o Austria,
donde son sociedades publicas de responsa-
bilidad limitada con una participacién cen-
tral por parte del Estado, o el de Espana que
adopta un régimen similar al nuestro y que
detallaremos mas adelante. En el resto de los
paises europeos donde los sistemas de ga-
rantia no estan conformados por fondos pri-
vados predominan los fondos y programas
de garantias publicos.

Fuera de la Union Europea el caso de coo-
perativas de garantias mds interesante es
el de Turquia donde, desde 1951, existe un
enorme sistema de casi mil cooperativas de
crédito y de garantias que asisten a mas de
700 mil PyMEs con un volumen de opera-
cién considerable y con la particularidad de
tratarse de un sistema monobancario que
opera exclusivamente a través de la Banca
Popular Turca (HalkBank). Otro aspecto des-
tacable es su regulacién en la propia ley tur-
ca de cooperativas de 1969.

Cabe aclarar que en la mayoria de los casos
anteriormente descriptos la forma de inte-
gracion es similar, y que no existe la partici-
pacion de grandes empresas en sociedades
de garantia (con excepcién de los bancos
que actuan como monetizadores). Las mis-
mas estan conformadas integramente por
PyMEs que hacen uso de los avales. Para ello
cada miembro debe efectuar un aporte al ca-
pital social y al fondo de riesgo (el cual pue-
de ser reembolsable al finalizar el préstamo)



e ' FANCISCO SANTACECLIA

y paga una comision fija por operacion. Cada
caso es tratado generalmente por una comi-
sion que involucra personal especializado de
la SGRy del banco con el que se va a efectuar
la operacién, trabajando en un estrecho vin-
culo entre ambos.

En América Latina, la participacién de fondos
privados en los sistemas de garantia es una ex-
cepcién, predominando la participacién esta-
tal mediante programas y fondos publicos. El
63% de los sistemas de garantias cuenta so6lo
con recursos publicos y un 27% lo tiene de
mayoria publica. Frente a este 90% total, tan
determinante, un 10% es de caracter mixto de
mayoria privada (7%) o sélo privado (3%)."

Entre los paises donde los fondos privados
tienen mayor participacién destacamos los
casos de Uruguay y Chile. En ambos paises
esta reglamentada la posibilidad de consti-
tuir sociedades de garantias de naturaleza
cooperativa. Uruguay lo reglamentd a tra-
vés de la Ley 17.243 y el decreto 294/2000
que permiten también su constitucion como
sociedad andénima, y Chile que implementa
igual mecanismo a través de la Ley 20179.

Por su parte Ecuador en la resoluciéon 296
del 2016 no hace mencidn explicita a ningun
tipo de naturaleza juridica especial para las
sociedades de garantia, dejando que sean
regidas por cada norma en particular de
acuerdo a la eleccién que se haya hecho para
su conformacion.

En el resto de los paises de la regién, como
Peru, Paraguay, Brasil y México los sistemas de
garantias son centralizados por el Estado me-
diante Fondos Publicos y Programas de Ga-
rantias de caracter nacional. Vale aclarar que
otros paises como Bolivia o Cuba no cuentan
con sistemas de garantias implementados.

*Pombo, Molina y Ramirez (2013:12).

Para finalizar este recuento de experiencias de
sociedades de garantia y su implementacién
en el mundo, se ha dejado para el final el caso
de Espafia por ser la fuente principal de in-
fluencia del actual sistema argentino,” y con-
tar, al igual que éste, de un tipo social auténo-
mo. El esquema de sociedades espaiol surge a
raiz de los Acuerdos Econdmicos y Sociales del
afo 1977 denominado “Pactos de Moncloa’,
que se produjeron con el objetivo de facilitar
a las PyMEs el acceso al crédito a través de la
prestacion de garantias, y que se instrumenta-
ron en 1978 con el Real Decreto Ley 1885.'¢

La sancién de dicha ley reconoce como ante-
cedente inmediato e influencia para su regula-
cion la ley francesa de sociedades de caucién
(eminentemente cooperativa) y se reconoce a
la legislacion espafola dentro de un modelo
asociativo-mutual-cooperativo que opera a
través de las Sociedades de Garantia Recipro-
ca (SGR)."” En esa primera legislacion los socios
que solicitaban el aval de la SGR eran los que
también componian el fondo de garantia y el
capital social. Ademas, habia una importante
participacién en el capital del Instituto de la
Pequefa y Mediana empresa Industrial (IMPI).

Posteriormente, y debido a una gran crisis
econdmica entre 1983y 1986, sumado al en-
carecimiento de los avales para las PyMEs al
tener que realizar un doble aporte al capital
social y al fondo de riesgo para acceder a las
garantias, es que se realizaron modificacio-
nes a la normativa que resultaron en la ley
1/1994 que rige actualmente y serviria de
inspiracion para los legisladores argentinos.

Sin embargo, en materia de diferencias, la le-
gislacién espafiola no atribuye a los socios
protectores un papel tan relevante como lo

'5 Bartolomé Aleman (2012: 28).
16 Sanchez Canadas (2002: 104).
7 Sanchez Canadas (2002: 33).

REFLEXIONES
Y DEBATES

91



Sociedades de garantia y cooperativismo

hace la legislacion argentina donde resultan
esenciales para su funcionamiento, ya que se
constituyen como principal aportantes en el
fondo de riesgo y no pueden ser excluidos,
mientras que en la legislacion ibérica su exis-
tencia es facultativa. Por otra parte, no existen
en la legislacion espanola las restricciones que
contempla la legislacion nacional para el repar-
to de resultados entre socios participes y no
permiten la participacién de terceros no socios
manteniendo su caracter mutual.

Tampoco hace hincapié el sistema espanol
en la calidad de inversores con la que cuen-
tan los socios protectores, mientras que en el
sistema argentino la figura de socio protec-
tor se encuentra asociada a la inversién en el
fondo de riesgo y a su beneficio fiscal, el cual
por su alcance no tiene precedentes en otras
partes del mundo.”

La experiencia espanola por su parte fomenta
el sistema de garantias, no a través de incenti-
vos fiscales, sino a través de un mecanismo de
reafianzamiento con una sociedad de capita-
les publicos (Compania Espanola de Reafian-
zamiento S.A) que direcciona sus avales en
funcidn a las actividades y sujetos que busca
promover desde la politica publica.

CARACTERISTICAS QUE ASIMILAN A LAS
SOCIEDADES DE GARANTIA CON LA FORMA
COOPERATIVA

Laimplementacion de los esquemas de garan-
tias en buena parte del mundo bajo la forma
cooperativa no es casual. Obedece principal-
mente a ciertas caracteristicas que las acercan
a este movimiento por sobre las sociedades
comerciales. Entre algunos de los aspectos
mas destacables podemos mencionar:

'® La inexistencia de socios protectores en el régimen legal
argentino significaria su nulidad por atipicidad (articulo 17,
Ley 19550).

9 Bartolomé Aleman (2012: 98).

| revista
92 |d9|(00 231 Julio 2020, p. 83-108

La causa mutualista

Desde sus origenes, el espiritu de las so-
ciedades de garantia consiste en prestar
avales a sus socios, no pudiendo bene-
ficiarse de sus servicios aquellos que no
tienen tal condicion. Es decir que el socio
retine a su vez la condicion de prestatario,
y Ssu organizacién asociativa tiene como
fin ultimo satisfacer una necesidad (ac-
ceder al crédito). La ley argentina elimi-
na esta mutualidad, por un lado cuando
admite clases de socios (protector y par-
ticipe) con derechos y obligaciones distin-
tas, y por el otro cuando elimina en la Ley
27,444, Articulo 13 la mutualidad estricta
permitiendo a terceros no socios interve-
nir en las operaciones del ente.

La variabilidad del capital social

A diferencia de lo que sucede en socieda-
des comerciales, la variabilidad del capi-
tal social es una caracteristica que remite
directamente a las cooperativas vincula-
das estrechamente con la libre entrada y
salida de socios de la entidad, sin la ne-
cesidad de una modificacidn estatutaria
(entre ciertos limites expresados especifi-
camente en la ley algo que, si bien no rige
para la mayor parte de las cooperativas
que no cuentan con un minimo y maximo
de capital determinado por ley, si lo hace
para aquellas que funcionan en el sector
financiero y de seguros).

La no finalidad de lucro asociada a su ob-
jeto social

Si bien en la actualidad existe un sinnu-
mero de sociedades de garantias que no
reniegan del lucro, la génesis de este tipo
de sociedades no contemplaba como ob-
jetivo la acumulacion de capital sino la
prestacion de un servicio para sus socios.



La legislacion argentina en este aspecto
no aclara especificamente el caracter mer-
cantil de estas entidades, algo que si esta
tipificado en la legislacién espanola. Por
otra parte, el lucro en la legislacién nacio-
nal queda supeditado principalmente a
los socios protectores no siendo el objeti-
vo primario para los socios participes que
se vinculan a la entidad.

El acento personalista que las caracteriza

El conocimiento de los socios por parte
de la entidad es esencial para su funciona-
miento, ya que permite mitigar el riesgo
asociado a las fallas de informacién, que-
dando la admision de nuevos integrantes
a merced de lo dispuesto por el Consejo
de Administracién ad referéndum de la
Asamblea. Por otra parte, al igual que las
cuotas sociales en cooperativas, las accio-
nes en las SGR en el caso argentino son
nominativas y de igual valor (existiendo
restricciones para su cesidon a terceros),
aunque por otro lado no se cumple la
maxima cooperativa de un socio un voto.

Los érganos de gobierno que la rigen

Los érganos de gobierno de las socieda-
des de garantias son los mismos que en
cooperativas. Cuentan con una Asamblea
de Asociados (6rgano maximo de gobier-
no), un Consejo de Administracion (abo-
cado a la representacion y administraciéon
de la entidad, conformado por un repre-
sentante de los socios participes, uno de
los protectores y un tercero a definir por
el estatuto) y una Sindicatura (dedicada a
su fiscalizacion).

Irrepartibilidad de reservas sociales

Al igual que sucede en cooperativas, la li-
bre entrada y salida de integrantes de la
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sociedad hace que los socios no tengan
derecho alguno sobre las reservas de la
entidad tal como esta estipulado en el
articulo 47 de la ley 24.467, algo similar a
lo que sucede en cooperativas con lairre-
partibilidad de reservas sociales estipula-
da en el articulo 2 de la ley 20.337.

Como menciona Bartolomé Aleman (2012):

Algunos autores no comparten la solucién
que promulgan los articulos 32 in fine y 82
de la ley de SGR, que remiten a las normas
de la ley 19.550, por considerar que existe
una mayor similitud de estas sociedades
con las cooperativas y que la aplicacién
supletoria de la ley 20.337 hubiese resul-
tado mas conveniente; empero, se estima
que, aun caracter mutualista, la SGR posee
una finalidad distinta a las cooperativas, su
capital social se divide en acciones, sus so-
cios participan de la distribucion de los be-
neficios de la sociedad, su objeto social se
constituye por actos de comercio y existe
un claro fin de lucro entre los socios.

Los fundamentos referidos por la autora
corresponden a la implementacién local
del sistema de garantias, ya que, como
hemos visto anteriormente, este tipo de
sociedades pueden tener una finalidad
cooperativa, ser conformadas por socios
en condiciones de igualdad y sin finalidad
de lucro, como sucede en muchos de los
paises anteriormente mencionados.

A la hora de marcar diferencias entre so-
ciedades de garantia cooperativas y no
cooperativas podemos destacar aspectos
en materia de fines, composicion de capi-
tal, mandatos y gobierno corporativo.

En principio las entidades de tipo coope-
rativo entienden a la provision de avales
para facilitar el acceso al crédito a sus aso-
ciadas como un fin en si mismo en tanto
la motivacion esencial de su constitucion
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radica en satisfacer las necesidades de fi-
nanciamiento de sus socios y no la de ge-
nerar un lucro con ello, operando de esta
forma con una légica que no esta guiada
por la maximizacién de beneficios.

Esto se cumple en forma tal en muchos
paises (como Bélgica y Suiza) donde las
sociedades de garantia son cooperativas
en las que no se acostumbra repartir ex-
cedentes sino que se capitalizan o son
destinados al fondo de riesgo brindando

|3s sociedades cooperativas de
garantias al mantener el principio de un
voto por asociado se aseguran el control
democratico de la entidad y una mayor
horizontalidad en materia de gestion sin
diferenciar entre aportantes de fondos
y usufructuarios de avales como lo hace
la normativa argentina o como proponen
sociedades de garantias en otras

mayor solidez y solvencia a la entidad
mientras que, como veremos mas ade-
lante, en sociedades de garantia como
las tipificadas en el ambito local (que se
emparentan con sociedades anénimas) el
resultado distribuible a socios protectores
se reparte en efectivo mientras que por el
lado de los socios participes (es decir las
PyMEs) solo pueden disponer de la mitad
de lo que les corresponde de la distribu-
ciéon de resultados, debiendo el otro 50%
destinarse al fondo de riesgo.

partes del mundo conformadas como
sociedades anonimas.

empresas, estas no se vean interesadas en
su conformacion (en los paises donde las
sociedades de garantias son cooperativas
practicamente no hay presencia de gran-
des empresas) y de esta manera no ejer-
cen influencia a la hora de direccionar los
avales a entidades determinadas en fun-
cion de sus propios intereses econémicos.
En materia de gobierno, las sociedades
cooperativas de garantias al mantener el
principio de un voto por asociado se ase-
guran el control democratico de la enti-
dad y una mayor horizontalidad en mate-
ria de gestion sin diferenciar entre apor-
tantes de fondos y usufructuarios de ava-
les como lo hace la normativa argentina o
como proponen sociedades de garantias
en otras partes del mundo conformadas
como sociedades anénimas (como es el
caso de Francia en aquellas sociedades de
garantia que no son cooperativas).

Al mismo tiempo la obligacién de una mu-
tualidad estricta y el riesgo de respaldar
pasivos de las otras entidades integrantes
de la sociedad hace necesario un conoci-
miento mas profundo entre los socios de
la cooperativa estableciéndose vinculos
de confianza y cooperacion.

LA FORMA EN QUE FUERON IMPLEMENTADAS
EN NUESTRO PAIS

El sistema de garantias local fue implementado
en 1995 a partir de la Ley 24.467%° y su modi-
ficatoria parcial en la Ley 25.300 cuyo objeto
era el de promover el crecimiento y desarrollo

También a diferencia de las SGR locales,
las sociedades de garantias cooperativas
representan una solucién para PyMEs que
proviene mayormente desde el propio
sector ya que ante la falta de incentivos
fiscales que atraigan fondos de grandes

% Denominada Ley PyME impulsada por el menemismo, que
suscitd grandes debates por introducir un marco normativo
que, entre otras cuestiones, fomentaba la precarizacion laboral
en el universo PyME.
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PYyME,* frente a lo cual se dispuso la creacién
un esquema de garantias bajo una figura juri-
dica ad hoc (la Sociedad de Garantia Reciproca
o SGR) que permite nuclear aportes de capital
privado o mixto, para garantizar operaciones
crediticias a pequefas y medianas empresas, y
facilitar de esta forma el acceso al crédito ge-
nerando también mejores condiciones de ne-
gociacion.?

Para brindar dichas garantias la ley estipula
que cada SGR debe constituir un Fondo de
Riesgo (FR) que forma parte de su patrimonio
y que estd invertido en activos determinados
por la propia ley, pudiendo también asumir la
forma juridica de un fondo fiduciario (en cuyo
caso si bien pertenece al patrimonio de la SGR
no es de su propiedad). El “fondo de riesgo”
(FR) debe estar integrado por un minimo de
$400 millones,? opera con un encaje del 25%
(es decir puede avalar hasta cuatro veces el
FR) y para incrementar el mismo debe acre-
ditarse una utilizacién de entre 160% y 180%.

Los actores que intervienen en las SGR son los
socios participes, los socios protectores y los
acreedores (o monetizadores). Los participes
son los sujetos avalados por la entidad que
deberan ser exclusivamente pequenas y me-
dianas empresas, de acuerdo a los parame-
tros determinados por la autoridad de aplica-
cidn (Secretaria de Emprendedores y PyMEs).
Cada SGR debe contar con un minimo de 10
socios participes y no se puede otorgar a cada
uno de ellos garantias superiores al 5% del FR.
Por otro lado, la ley permite también avalar a
terceros que no sean socios participes, esto
atenta contra la mutualidad del sistema.

2L ey 24.467 Articulo 1.

22| os sistemas de garantias tuvieron un antecedente previo en
la Ley 20.568 de creacion de la “Corporacion para el Desarro-
llo de la Pequefa y Mediana Empresa (COPYME)’, surgida del
Pacto Social de 1973 que no logré ser instrumentado, siendo la
COPYME liquidada en 1977 por la mal llamada “Ley” 21.542 de
la dictadura militar.

2 Resolucion 383/2019, Articulo 15.

También conforman la SGR los socios pro-
tectores que son los aportantes del fondo
de riesgo, debiendo existir como minimo un
socio protector y a los cuales no se les exige
reunir caracteristicas especificas para su vin-
culacién. La normativa al respecto es flexible
y se permite en este caso, que se trate de
grandes empresas, organismos publicos o
ambos, aunque sin la posibilidad en todos
los casos de ser sujetos avalados por la pro-
pia entidad.

Por ultimo, estan los acreedores o moneti-
zadores, que son las entidades que otorgan
el financiamiento a las MiPyMEs con el aval
de la SGR. En este caso, no es posible asig-
nar obligaciones con un mismo acreedor por
mas del 25% del FR, salvo que se trate de or-
ganismos publicos estatales, centralizados y
descentralizados nacionales, provinciales o
municipales.

El capital de la SGR esta integrado por ac-
ciones ordinarias nominativas de igual valor
y nimero de votos que se reparten entre
socios participes y protectores. Los socios
protectores no podran superar el 50% de
participacién en el capital social buscando
resguardar el control sobre la entidad y los
socios participes tienen un limite individual
de hasta un 5% del mismo.

Los beneficios obtenidos durante el ejercicio,
de existir, pueden ser capitalizados o distribui-
dos entre los socios; se debe destinar un 5%
a Reserva Legal hasta completar el 20% del
Capital Social (como sucede en sociedades
anonimas). La parte de los socios protectores
podra ser abonada en efectivo como retribu-
cion al capital aportado y la parte de los socios
participes sera destinada en un 50% al FRy el
50% restante quedara disponible para su dis-
tribucién, siempre y cuando haya integrado
totalmente el capital social suscrito, no en-
contrandose en mora con la sociedad.
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3 legislacion nacional adopta una
figura juridica ad hoc que sigue el modelo
espaiiol -Ia de sociedad de garantia
reciproca- la cual combina elementos
caracteristicos tanto de cooperativas
como de sociedades comerciales,
pero solo reconoce 3 las segundas
en tanto deja aquellos elementos no
tipificados por la ley especifica (24.467)
a conformidad de I3 ley de sociedades
comerciales (19.550) sin mencionar
en ningn momento la ley de
cooperativas (20.337).

Existen SGR abiertas a cualquier PyME que
quiera asociarse y las hay cerradas, en las que
se restringe el acceso a socios participes por
actividad o regién determinada (generalmen-
te en estos casos integradas por participantes
en la cadena productiva del socio protector).
Si bien las SGR avalan cualquier tipo de obli-
gacion susceptible de ser valuada en dinero,
las garantias que otorgan suelen clasificarse
en financieras (avalan el cumplimiento de un
préstamo en dinero), comerciales (avalan el
cumplimiento de una obligacién de pago sur-
gida de una transaccion comercial) o técnicas
(avalan el cumplimiento de una obligacién de
hacer de caracter técnico o profesional).

Vale aclarar que la modalidad mas difundida
y predominante es la de garantias financieras.
En este sentido, resulta importante recalcar la
calidad de las mismas. Aquellas SGR inscriptas
en el registro del BCRA, emiten avales que son
considerados garantias “Preferida A" para el
sistema financiero, siendo las de mayor nivel
en el mercado.* Este caso resulta conveniente
también para los bancos, ya que reduce sus
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requerimientos de capitales minimos® y aba-
rata los costos de evaluacién crediticia.

Por ultimo, las SGR se financian a partir de las
comisiones cobradas a sus beneficiarios (que
rondan entre el 2%y el 3% del capital avalado) y
del ingreso producido por el rendimiento deri-
vado de sus inversiones financieras en el fondo
de riesgo.?® Si bien en la mayoria de los casos
se exige a los socios participes de una contra-
garantia, la misma no es obligatoria pudiendo
decidir cada SGR su exigencia en cada caso.

LAS PARTICULARIDADES DE LA NORMATIVA
LOCAL

Si bien, como hemos visto los sistemas de ga-
rantia cuentan con una amplia trayectoria y
presencia en otras partes del mundo, la forma
en que fueron implementados en nuestro pais
tiene rasgos particulares que los diferencian,
y que resulta valioso tener en cuenta para
comprender luego su relacién con el coopera-
tivismo y las tensiones que puede generar el
ordenamiento normativo que lo regula.

En primer lugar, la legislacién nacional adopta
una figura juridica ad hoc que sigue el modelo
espanol -la de sociedad de garantia recipro-
ca- la cual combina elementos caracteristicos
tanto de cooperativas como de sociedades
comerciales, pero solo reconoce a las segun-
das en tanto deja aquellos elementos no ti-
pificados por la ley especifica (24.467) a con-
formidad de la ley de sociedades comerciales
(19.550) sin mencionar en ningln momento la
ley de cooperativas (20.337).

De hecho, el proyecto de ley original® las
considera directamente sociedades andni-
mas al decir:

¢ Comunicacion A 3141 BCRA y sus modificaciones.
2 Comunicacion A 2970 BCRA.

2 Kulfas (2009).

70D 1216, p.5477.
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“estas sociedades arriba mencionadas (en
adelante SGR) se crean con el cardcter de
sociedades anénimas, por lo que estan regu-
ladas por la Ley de Sociedades Comerciales
y sus modificatorias en todo lo atinente a su
caracter societario en aquellas cuestiones no
reservadas a la presente ley”.

Por otra parte, mientras da la espalda a los ori-
genesy naturaleza cooperativa de sociedades
de garantia, otorga una importancia central a
las grandes corporaciones para actuar como
aportantes o inversores en el fondo de riesgo
bajo la figura de socios protectores implemen-
tando para ello atractivos beneficios fiscales.

De aqui surge su segundo aspecto particu-
lar, siendo el caso argentino el Unico sistema
de garantias en el mundo en el cual la Ad-
ministracion Publica interviene en su favor,
mediante la implementacién un esquema de
incentivos que van mas alld de la exencion
impositiva de la SGR. La posibilidad de los so-
cios protectores de deducir del impuesto a las
ganancias sus aportes en el fondo de riesgo?
y en el capital social resulta en el argumento
central que explica el explosivo crecimiento
del sector, sobre todo en los primeros anos
de ser implementado, teniendo como conse-
cuencia la desvirtualizacion de la herramienta
en sus inicios, lo cual hizo necesario la realiza-
cién de reformas restrictivas posteriores para
evitar la generalizacién de practicas especula-
tivas. Como lo explica Kulfas (2009):

Muchas empresas grandes conforman su pro-
pia SGRincorporando como socios participes
a las MiPyMEs que constituyen su propia red
de proveedores. En un sentido amplio, buena
parte de las garantias que se otorgan son re-
dundantes: se trata de la misma financiacion

que se realizaba en el pasado sélo que ahora
incorpora un aval de la SGR. Este es, sin du-
das, uno de los aspectos mas controvertidos
del sistema: el Estado realiza una inversién al
dejar de percibir impuestos pero esa inver-
sion no siempre genera adicionalidad en el
sistema de crédito.

Esto explica a su vez la composicién del mer-
cado SGR en nuestro pais, integrado mayor-
mente por socios protectores constituidos
por grandes grupos empresarios (como por
ejemplo Acindar, Allaria Ledesma, Nidera,
Siderar, Los Grobo, Mastellone Hnos, entre
otros) y el sinnimero de modificaciones a
través de leyes y resoluciones que se tuvieron
que implementar para preservar el espiritu
de las SGR tendiente a favorecer el acceso al
crédito de MiPyMEs generando, como conse-
cuencia, un ordenamiento normativo muchas
veces confuso y por sobre todo cambiante.?

Estas caracteristicas también tornan al sis-
tema de garantias local en un esquema
costoso para las arcas publicas, ya que la re-

13 legislacion nacional, mientras da la
espalda a los origenes y naturaleza
cooperativa de sociedades de garantia,
otorga una importancia central 3 las
grandes corporaciones para actuar como
aportantes o inversores en el fondo de
riesgo bajo a figura de socios protectores
implementando para ello atractivos
beneficios fiscales.

% Para acceder a los beneficios fiscales los socios protectores
deben mantener sus aportes por el término de dos afnos ca-
lendario a partir de su disposicion y el FR debe estar utilizado
enun 130%.

2 Solo en 2019 se emitieron cuatro resoluciones que modifican
el desenvolvimiento del sector (259/2019, 256/2019, 383/2019,
440/2019y la 464/2019) y en 2018 se buscé lograr un ordena-
miento general a través de la Resolucion 455/2018.
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caudacién impositiva que resigna el Estado
por mantener los beneficios fiscales a socios
protectores (todos ellos grandes empresas)
no ha parado de crecer desde la sancién de
la Ley 24.467 ascendiendo tan solo en 2018
a $3.188 millones lo que representé el 0,03%
del PBI en dicho afo, de los cuales $2.988
millones correspondieron a deducciones
del impuesto a las ganancias por aportes de
capital en SGR.2? Esta situacién invita a pen-
sar la posible conveniencia econémica de
implementar un sistema de reafianzamien-
to con fondos publicos, como hace Espafia
entre otros varios paises, considerando el
nivel de morosidad general en el sector y
el porcentaje de cobertura en el reaseguro
que asume el Estado. Por otra parte, atar el
beneficio fiscal a la utilizacion del fondo de
riesgo en un porcentaje determinado (130%)
invita a la subutilizacion de dichos fondos, ya
que no existen incentivos econdmicos para
afectar recursos por encima de ese porcen-
taje. Es decir, con un sistema que encuentra
su punto maximo de funcionamiento en el
requisito minimo para acceder a los benefi-
cios fiscales, el ritmo de afectacion lo marcan
las grandes corporaciones y la rentabilidad
aparejada a este tipo de practicas.

El tercer aspecto distintivo del sistema de ga-
rantias argentino lo constituye la participacion
del mercado de valores como agente moneti-
zador.>' Dicha plaza adquiere gran importan-
cia al erigirse como principal acreedor de los
avales en el mercado nacional, principalmente
en lo referido a la negociacion de cheques de
pago diferido en la Bolsa de Comercio, me-
canismo que gana cada vez mas adeptos por
ofrecer tasas de descuento inferiores a las del
sistema bancario, y que convierte a las carteras
de clientes PyME en un activo de inversion para
la especulacion financiera.

30 Manzanal (2018).
31 CASFOG (2019).
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Estas caracteristicas también tornan al
sistema de garantias local en
un esquema costoso para Ias arcas
pablicas, ya que la recaudacion
impositiva que resigna el Estado por
mantener los beneficios fiscales a
socios protectores (todos ellos grandes
empresas) no ha parado de crecer.

Si bien quienes defienden el sistema de ga-
rantias nacional justifican el costo fiscal con
la adicionalidad econémica generada en las
PyMEs que toman los avales resultando en
una mayor recaudacion fiscal, lo cierto es que
los mecanismos para medir dicho impacto
son aun complejos y tal como lo explican Ras-
siga y Reineri (2000) las investigaciones que
buscan cuantificar la adicionalidad generada
por el sistema de garantias de nuestro pais si-
guen mostrando resultados ambiguos.?

LOS PROYECTOS DE LEY POR UNA SGR
COOPERATIVA

Mas alla de una legislacion que aleja al es-
quema de garantias argentino de la natura-
leza cooperativa de este tipo de entidades,
han existido varios proyectos de ley tendien-
tes a reconocer su esencia mutual y solidaria,
al solicitar su incorporacién en forma suple-
toria a la Ley de Cooperativas.

Entre ellos destacamos el proyecto de Ley
impulsado por Floreal Gorini, Héctor Polino,

32 Segun el Informe de Adicionalidad 2019 de CASGOF, “a la
hora de determinar la adicionalidad financiera de un sistema
de garantias nos enfrentamos con la dificultad que acarrea po-
der efectuar una cuantificacion de la misma. La principal com-
plicacién es que no se cuenta con una referencia contra-factica
de lo que hubiera ocurrido sin la intervencion del sistema de
garantias de crédito”.
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Alfredo Villalba y Alfredo Bravo en 1997,*
que proponia agregar la posibilidad de cons-
tituir sociedades de garantia reciproca bajo
la forma cooperativa incorporando como ley
supletoria la 20.337. Para ello el proyecto de
ley buscaba modificar los articulos 32, 37 y
45 de la Ley 24.467.

De esta forma las remisiones a la Ley 19.550 pa-
sarian a referirse a la 20.337 para cooperativas,
en lugar del Registro Publico de Comercio pa-
saria a referirse al INAES, las acciones pasarian
a ser cuotas sociales y las utilidades, exceden-
tes. En dicho proyecto también se entendia la
necesidad de que en las SGR cooperativas, la
calidad de socio protector sélo podia recaer
en entidades cooperativas o, en su defecto,
organismos estatales. Por otra parte, también
propone al unicidad del voto para socios par-
ticipes (un socio un voto) y la participacion
equivalente en numero de votos en funcién
de su implicacién en el capital social para so-
cios protectores (similar al voto calificado del
ultimo parrafo del articulo 85 de la ley 20.337).

En los fundamentos de dicho proyecto se ex-
presa que:

Resulta oportuno sefalar que la filosofia subya-
cente en la constitucion y organizacién de las
SGR presenta numerosos puntos de contacto y
coincidencia con la modalidad cooperativa. Asi
lo pone en evidencia la denominacién de con-
sejo de administracion utilizada por el articulo
44, punto 1, de la ley 24.467; con la negacion
al socio participe de derecho alguno sobre las
reservas sociales prevista por el articulo 47 de
la misma ley, similar a la irrepartibilidad de las
reservas cooperativas (...) y también con el pro-
cedimiento de cesion de acciones establecido
por el articulo 49 de la ley 24467 muy similar al
vigente para las cooperativas.

Tal como lo propone Gleizer (2001) refirién-
dose a este proyecto, los rasgos de confianza
mutua y solidaridad requeridos por las SGR
son atributos propios de la cooperacion,
motivo por el cual también destaca otro
de los proyectos de ley presentados ante el
Congreso nacional. El de Humberto Volando,
René Balestra y José Lanza** que, en forma
mas sintética en cuanto al aspecto norma-
tivo, pero mas extenso en cuando a funda-
mentos, también propusieron anadir al arti-
culo 32 de la ley 24.467 la incorporacion de
la forma cooperativa como figura juridica va-
lida para la conformacion de sociedades de
garantia reciproca.

Entre los argumentos esbozados para auto-
rizar expresamente a las cooperativas los le-
gisladores mencionaron:

“Porque la sociedad cooperativa es una for-
ma societaria mas, que puede realizar todo
tipo de actividad licita. Pero no es sélo una
cuestion legal. El cooperativismo ha demos-
trado histéricamente su capacidad para de-
sarrollar todo tipo de actividad econdmica
con un sentido de solidaridad social en el
campo de la produccién, el consumo, la co-

Destacamos el proyecto de Ley
impulsado por Floreal Gorini, Héctor
Polino, Alfredo Villalba y Alfredo Bravo
en 1997, que proponia agregar I3
posibilidad de constituir sociedades
de garantia reciproca bajo Ia forma
cooperativa incorporando como ley
supletoria la 20.337.

3 Tramite parlamentario N° 94 del 18/07/1997 (Expediente
D-3.999-97).

3 Tramite parlamentario N°64 del 02/06/2000 (Expediente
D-3.148-00).
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mercializacién y el financiamiento. Entende-
mos que sin la herramienta del cooperativis-
mo las sociedades de garantia reciproca no
podran tener la expansion que anhela el Poder
Ejecutivo para este tipo de actividad”

“Porque la sociedad de garantia reciproca no
es ajena al cooperativismo. La experiencia
internacional volcada en el proyecto origi-
nal y los cambios que ha impulsado el Poder
Ejecutivo actual tiene numerosos puntos de
contacto de tipo conceptual que las hace muy
afines. Al igual que en la sociedad cooperati-
va, los socios en materia de garantia reciproca
se agrupan bajo una forma empresarial para
satisfacer una necesidad comun a ellos: la ob-
tencion de garantias que le permitan acceso al
crédito y con la mas baja tasa de interés posi-
ble; al igual que la sociedad cooperativa aplica
el criterio de “puertas abiertas’, lo que signifi-
ca que quienes reunen los requisitos fijados
pueden ingresar a la misma sin ningun tipo
de restricciones y de la misma forma retirarse
cuando lo deseen con derecho al reintegro de
aportes; la sociedad en si misma, al igual que
el cooperativismo, carece de finalidad de lucro,
sino que presta un servicio a los asociados que
lo demandan. A su vez esos asociados pueden
tener cada una de ellos distintos tipos de obje-
tivos personales o societarios: mantenimiento
del grupo familiar, servicios sociales, lucro, et-
cétera, segun las caracteristicas del socio que
se trate. Los socios, individuos o empresas, no
persiguen un reparto de beneficios a través de
esta sociedad, sino que la sociedad de garan-
tias reciprocas es un instrumento para facilitar
el crédito a bajo costo”.

“Porque si las cooperativas no pueden par-
ticipar en el desarrollo de las sociedades de
garantias reciprocas, su beneficio no podra
llegar a las microempresas, una de las amplia-
ciones fundamentales que el actual gobier-
no introduce en la ley 24.467 y que cuenta,
insistimos, con media sancién de la Cdmara
de Diputados y apoyo de todos los bloques
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Tal como lo propone Gleizer (2001)
refiriéndose a este proyecto, los rasgos
de confianza mutua y solidaridad
requeridos por Ias SGR son atributos
propios de [a cooperacion, motivo por
el cual también destaca otro de los
proyectos de ley presentados ante
el Congreso nacional. El de Humberto
Volando, René Balestra y José Lanza
que también propusieron afiadir
al articulo 32 de laley 24.467 la
incorporacion de la forma cooperativa
como figura juridica valida para
la conformacion de sociedades
de garantia reciproca.

legislativos. En el mismo sentido, tampoco
habrd posibilidad de dar cabida entre sus be-
neficiarios a las asociaciones sin fines de lucro
de todo tipo que desarrollan su accion social
desde el campo privado (ONG y similares) en
un contexto financiero absolutamente inhds-
pito para el cumplimiento de sus fines".

Lamentablemente ambos proyectos per-
dieron su estado parlamentario por falta de
tratamiento.

Recordamos que al designar a la Ley de So-
ciedades Comerciales 19.550 como ley su-
pletoria, ademas de ignorar por completo
el origen y las caracteristicas que vinculan a
las SGR con el cooperativismo, el legislador
somete a estas entidades a regir un funcio-
namiento andlogo a sociedades andnimas
en materia de derechos de socios participes
y protectores, requisitos para la constitucion,
afectacion a reservas, atribuciones de los 6r-
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ganos sociales y causales de disolucion. To-
das cuestiones donde ambos tipos de enti-
dades tienen diferencias sustanciales.

Como menciona Vezzoni (2006) “para algu-
nos autores constituye un nuevo tipo de so-
ciedad en nuestro panorama societario; para
otros poseen caracter mutualista y espiritu
cooperativo, indudablemente refido con la
realidad de las sociedades comerciales”.

LOS BENEFICIOS DE UNA COOPERATIVA DE
GARANTIA RECIPROCA PARA EL SECTOR

Asi como el rol de las sociedades de garan-
tia reciproca no se puede entender si no es
en el contexto de la problemdtica financiera
de las Pymes, el rol de las cooperativas de
garantia reciproca no podria abordarse sin
tener en cuenta las dificultades que poseen
muchas cooperativas y demds entidades de
la economia social para acceder al crédito
formal en el sistema financiero. Siguiendo a
Cracogna (2003):

En un contexto econdémico globalizado y
con fuerte tendencia a la concentracion, la
necesidad de recursos financieros que expe-
rimentan las cooperativas es, cuando menos,
semejante a la de las demds empresas. Sin
embargo, sus posibilidades de obtenerlos
se presentan mas limitadas, a veces no sola-
mente en materia de capital sino también en
cuanto al endeudamiento. Ello es asi, entre
otros motivos, por la variabilidad de su capi-
tal que reduce la garantia de los acreedores.

En este sentido el fondeo en la mayor parte
del cooperativismo queda reducido basica-
mente al autofinanciamiento o la toma de
deuda comercial, mediante capitalizacion
de excedentes, financiamiento de provee-
dores y aportes de los socios. Esto genera
un serio problema para muchas entidades
ya que, por ejemplo:

+ Las posibilidades de capitalizacién y consti-
tucion de reservas estan condicionadas en
primer lugar a la existencia de excedentes,
inexistentes por ejemplo en los primeros
anos de haberse constituido la cooperativa
0 en ciclos econémicos recesivos.

+ Elfinanciamiento comercial tiende a acor-
tarse en periodos de inestabilidad econo-
mica y se torna problematico, por ejem-
plo, en empresas recuperadas que deben
remontar relaciones comerciales rotas o
danadas de propietarios anteriores.

« El aporte societario conlleva un costo de
oportunidad para los asociados (sobre
todo en cooperativas de trabajo), a lo que
se suma como, menciona Basanes (2010),
un sistema de capitalizacién imprevisible
bajo la normativa local, con baja predis-
posicion del/la asociado/a a aportar capi-
tal y frecuentemente injusto.

Por otra parte, los inconvenientes para acceder
al fondeo, principalmente con bancos, se acre-
cientan en algunos sectores en particular, como
es el caso de empresas recuperadas que no
cuentan con colaterales para calificar crediticia-
mente, 0 cooperativas de trabajo donde existen
resistencias por parte de los socios a firmar fian-
za o0 a afectar inmuebles personales para avalar
calificaciones crediticias de la cooperativa.

Como destacan Ruggeri, Galeazziy Garcia (2012)

Los subsidios, créditos y beneficios destina-
dos a las PYMES generalmente no llegan a las
empresas recuperadas. Esto se debe tanto a
que no estan destinadas a ellas, como a que
no reunen los requisitos legales exigidos. Mu-
cho menos tienen acceso a los créditos otor-
gados a las grandes empresas.

Esto mismo se replica en gran parte del sec-
tor, no solo en empresas recuperadas.
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Adicionalmente a esto, las lineas de asisten-
cia para inversidon con horizontes de me-
diano y largo plazo resultan practicamente
inaccesibles para cooperativas pequenas y
medianas, con un poder de negociacion es-
caso y donde se asumen mayores costos y
contragarantias.

Teniendo en cuenta estos inconvenientes
los esquemas de garantias organizados e in-
tegrados por cooperativas, pueden resultar
utiles para reforzar ciertos aspectos que ga-
ranticen un mayor acceso al crédito no solo
en el ambito del cooperativismo sino tam-
bién para el general de la economia social,
solidaria y comunitaria.®®

La conformacién de un SGR integrada ex-
clusivamente por entidades de la economia
social podria:

. Facilitar el acceso a linea de financiacion
privilegiada a menores tasas.

«  Permitir menores costos de acceso al crédito.
« Ampliar los horizontes de financiamiento,
principalmente en lineas de inversién.

« Aprovechar la multisectorialidad para diversi-
ficar el riesgo y tender redes de colaboracion.

« Contar con un andlisis de riesgo adecuado
a las particularidades cooperativas.

+ Realizar la evaluacion de riesgo en fun-
cién de la viabilidad de proyectos.

- Favorecer a las entidades prestatarias
quienes consiguen disminuir los riesgos
de incobrabilidad, reducen los costos apa-
rejados con la evaluacion y monitoreo de
los créditos y reducen las previsiones mi-
nimas que deben mantener en funcion al
riesgo que asumen en su activo.>

+ Prestar servicios de informacion y asesora-
miento financiero para los socios integrantes.

3 Es para destacar en este sentido que las principales SGR en
nuestro pais no trabajan por ejemplo con asociaciones civiles
ni mutuales.

36 Bartolomé Aleman (2012), 225.
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Frente a esto uGltimo es util mencionar a Pom-
bo (2004) cuando propone que

..en el siglo XXI no se concibe una sociedad
de garantia meramente como una prestadora
de garantias, esto es, la sociedad de garantia
estd cerca del empresario y, por lo tanto, no
es s6lo un agente prestador de avales, sino
también un asesor financiero, un asesor para
las empresas en cuanto a organizar la docu-
mentacidn necesaria para una solicitud de
financiamiento que le proporcione informa-
cién financiera, que le prepara una entrevista
con el director de una entidad financiera, etc.

Dejando de lado los beneficios particulares
para los/as integrantes de la SGR y yendo a
un panorama mas general, la implementa-
cion de este tipo de entidades apunta a la in-
tegracion cooperativa, pilar esencial para el
movimiento y uno de los desafios propues-
tos para la década cooperativa.

Por otra parte, aborda una cuestién clave
para el sector como el acceso al financia-
miento en linea con la Recomendacién 193
de la Organizacion Internacional del Trabajo
(OIT), que en su punto 12 propone a los go-
biernos la adopcién de “medidas que facili-
ten el acceso de las cooperativas al financia-
miento de sus inversiones y al crédito.”*’

También contribuiria al compromiso coo-
perativo por la inclusién y democratizacion
financiera contemplados en la Declaracién
Final de la V Cumbre Cooperativa de las
Américas en tanto:

Lainclusion financiera es un objetivo compar-
tido por todo el movimiento. Las cooperativas
han sabido incluir a amplios sectores sociales
y productivos que son habitualmente ignora-
dos por la banca tradicional. Las nuevas tec-

70IT (2002).



e ' FANCISCO SANTACECLIA

nologias de la informacién y la comunicacion
constituyen una extraordinaria oportunidad
para que se pueda profundizar este camino.
Sin embargo la inclusion financiera resulta
insuficiente si no se trabaja también en la de-
mocratizacion del sistema financiero.

DIFERENCIAS CON LOS FONDOS DE GARAN-
TIAS PUBLICOS

A diferencia de las SGR, los Fondos de Garan-
tias Publicos (FGP) son creados y fondeados
con participacion mayoritaria por los Estados
provinciales y se enmarcan en el disefio e
implementacién de politicas publicas orien-
tadas a promover el desarrollo local ya que
estan circunscritas al territorio de cada pro-
vincia. Tienen como eje promover una mayor
inclusion financiera principalmente en las
empresas de menor tamafio y mayores difi-
cultades de acceso al crédito. También estan
facultadas para el otorgamiento de garantias
en respaldo de las emitidas por las SGR.*®

Si bien existen varios puntos de encuentro
entre la propuesta cooperativa y los Fondos
de Garantia Publicos (como la no finalidad
de lucro, la orientacion hacia la inclusion fi-
nanciera por sobre el mero endeudamiento,
entre otras cuestiones), el limitante territo-
rial de éstas ultimas atenta contra una pene-
tracion geografica mas amplia y disminuye
el grado de diversificacion en las carteras, so-
bre todo en aquellas provincias donde existe
un ramo de actividad predominante. Todo lo
cual lleva a asumir mayores riesgos, factor
gue se atenua en la propuesta cooperativa
de alcance federal y multisectorial.

Por otra parte, por su interés publico orien-
tado a sumar adicionalidad en las economias
regionales, los Fondos de Garantia Publicos
suelen ser menos personalistas en la inclu-

38 Comunicacion A 6498. BCRA.

sion de nuevos socios participes, es decir
tienden a incorporar empresas teniendo un
menor conocimiento de ellas que lo que po-
dria suceder en SGR de tipo cerrado, donde
el conocimiento de cada empresa y sector
en particular reducen la asimetria de infor-
macion. A su vez, en los Fondos de Garantias
Publicos es menos recurrente la existencia
de usuarios fidelizados sino mds bien existen
actores que ingresan el esquema de garan-
tias por operaciones puntuales.

Por ultimo, destacamos como afirman Pom-
bo, Molina y Ramirez (2013) que el funcio-
namiento de Fondos de Garantias Publicos
también deviene en una menor participa-
cion de los/as beneficiarios/as en los recur-
sos, 6rganos de gobierno y decisiones de
concesion lo que distancia a los/as encar-
gados/as de la toma de decisiones y a los/as
beneficiarios/as en cuanto al conocimiento
de las necesidades de estos ultimos.

Entonces, si bien la posibilidad de incorporar
las cooperativas de garantia reciproca al es-
quema de garantias existente en la actuali-
dad no invalida la posibilidad de que coope-
rativas puedan recurrir a avales en Fondos de
Garantia Publicos, ciertamente estos ultimos
no reemplazan la posibilidad de implemen-
tar garantias de tipo cooperativo en tanto
conllevan beneficios diferenciales como los
anteriormente mencionados.

LA POSIBILIDAD DE CONFORMAR UNA SGR
COOPERATIVA

Para empezar, es importante destacar que lo
que aqui se plantea constituye una estrate-
gia dentro del escenario actual y no sustitu-
ye ni invalida de ninguna manera transfor-
maciones de fondo necesarias en el sistema
financiero vigente, como una reforma de
base que permita considerar a la actividad
bancaria como un servicio publico, y que se
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Es importante destacar que lo que aqui
se plantea constituye una estrategia
dentro del escenario actual y no
sustituye niinvalida de ninguna manera
transformaciones de fondo necesarias
en el sistema financiero vigente, como
una reforma de base que permita
considerar a I3 actividad bancaria como
un servicio pablico, y que se derogue, de
esta forma, la mal llamada “ley” 21.526
de Entidades Financieras impulsada
durante I3 Gltima dictadura militar.

"

derogue, de esta forma, la mal llamada “ley
21.526 de Entidades Financieras impulsada
durante la ultima dictadura militar.

Sin duda, soluciones de fondo, como por ejem-
plo el Proyecto de Ley de Servicios Financieros
para el Desarrollo Econémico y Social impul-
sado por Carlos Heller, Martin Sabatella, Juan
Carlos Junio, Carlos Raimundiy Gastén Harispe,
constituirian un significativo mejoramiento en
materia de democratizacion y acceso al finan-
ciamiento para el sector cooperativo y para el
resto de las empresas, sobretodo, PyMEs.

Sin embargo, su postergado tratamiento
hace pensar en soluciones coyunturales que
signifiquen en el corto plazo estrategias para
suplir las deficiencias del sistema financiero
actual que como hemos visto impide o difi-
culta el acceso al crédito al sector de la eco-
nomia social y solidaria.

Teniendo en cuenta lo hasta aqui expuesto y
considerando la imposibilidad actual de con-
formar una cooperativa de garantia reciproca
en tanto la ley vigente impide esa forma so-
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cietaria para operar en el mercado local, que-
da la incégnita de si es posible conformar una
SGR integramente por cooperativas, qué a
través de ciertas medidas, pueda atenuar los
caracteres no cooperativos que impone la ley
de SGR vigente.

Entre algunas de las medidas propuestas
para conformar una SGR cooperativa estan
las siguientes:

« Que los socios protectores sean cooperati-
vas o en su defecto organismos estatales.

« Que se mantenga la unicidad de votos
para socios participes (un socio un voto)
y para socios protectores, participacion
equivalente en nimero de votos en fun-
cion de su implicacion en el capital social
(similar al voto calificado del ultimo parra-
fo del articulo 85 de la ley 20.337).

« Operar con acreedores (monetizadores) que
sean Unicamente bancos cooperativos o, en
su defecto, publicos ya que lo deseable es
que el movimiento cooperativo se abastezca
de recursos provenientes primero de canales
propios del sistema cooperativo.*® Recorda-
mos que la normativa vigente permite a una
misma persona reunir la calidad de socio/a
protector/a y acreedor/a de la operacion de
crédito para la cual se emite la garantia.*

+ Constituirse como SGR cerrada con mu-
tualidad estricta, es decir no operar con
terceros no asociados. Superar los mode-
los de “transaccién Unica” y fomentar la
formacién de “relaciones de crédito”.

- Destinar los excedentes a reservas irrepar-
tibles, eliminando cualquier posibilidad
de obtener lucro por parte de los inte-
grantes (ya sea socios protectores como
participes). Esto incluye los rendimientos
resultantes del Fondo de Riesgo.

3 Seminario Internacional sobre Administracion y Contabili-
dad Cooperativa (1075) (1975).
40 Decreto 1076/01.
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+ No avalar refinanciaciones de deuda, vol-
car exclusivamente los fondos avalados
en economia real.

« Bregar continuamente por la incorpora-
cién de la Ley 20.337 como normativa su-
pletoria para SGRy revocar el impedimen-
to para operar con un solo banco, permi-
tiendo mayor concentracién para bancos
cooperativos tal como sucede con bancos
publicos (y recordando que en varias par-
tes del mundo el esquema de garantias
puede ser monobancario).

+ Solicitar como compensacion para socios
protectores, frente a la imposibilidad de
deducir aportes de ganancias, el descuen-
to de otros gravamenes (por ejemplo, la
Contribucion Especial sobre el Capital
Cooperativo, como sucede en la contri-
bucién extraordinaria para cooperativas y
mutuales que desarrollen actividades de
ahorro, de crédito y/o financieras y de se-
guros y/o reaseguros y la compensacion
del impuesto a los débitos y créditos ban-
carios en Decreto 409/18).

Por el lado de los inconvenientes aparejados
con esta propuesta se pueden mencionar:

+ En caso de adoptarse la Ley 20.337 como
supletoria las SGR cooperativas se encon-
trarian frente a una triple fiscalizacién
(BCRA, INAES y SEPYME).

« En la medida que no se adopte la ley de
cooperativas como supletoria rige para la
SGR un funcionamiento anélogo a socie-
dades anénimas en materia de derechos
de socios participes y protectores, requi-
sitos para la constitucién, afectaciéon a
reservas, atribuciones de los 6rganos so-
ciales y causales de disolucion.

« Teniendo en cuenta la responsabilidad li-
mitada se precisan un volumen de recursos
suficiente para respaldar la solvencia sin des-
cuidar la mutualidad estricta implementada.

CONCLUSIONES

Con mas de 100 afos de existencia, las socie-
dades de garantia han demostrado ser herra-
mientas Utiles para favorecer el acceso al cré-
dito principalmente en pequefas y medianas
empresas. Su naturaleza y origenes estan in-
timamente vinculados con el cooperativismo
siendo ésta la forma juridica que adoptan en
la mayoria de los paises del mundo.

Sin embargo, en nuestro pais la legislacién las
emparenta con sociedades anénimas favo-
reciendo un sistema de garantias integrado
principalmente por grandes corporaciones,
asumiendo el papel de socios protectores.

De esta forma una herramienta disefiada
como estrategia para que micro, pequenas y
medianas empresas pudieran acceder al fon-
deo en mejores condiciones se torna, bajo la
implementacion local, en una oportunidad de
inversiéon para grandes grupos empresarios
que obtienen rendimientos de los fondos de
riesgo, beneficios de las desgravaciones fis-
cales y en la mayoria de los casos no generan
la adicionalidad esperada al fortalecer unica-
mente su propia red de proveedores.

Frente a esta realidad resulta valioso recor-
dar el verdadero espiritu de la herramienta
basado en la solidaridad, la mutualidad y la
no persecucion de ganancias sino la satis-
facciéon de una necesidad clave para el fun-
cionamiento cooperativo como es el acceso
al crédito. Los problemas de financiamiento
que atraviesan las MiPyMEs en nuestro pais,
especialmente en el canal bancario, se inten-
sifican en el sector de la economia social y
solidaria siendo muchas veces un impedi-
mento para su crecimiento y desarrollo.

En este sentido la constitucion de una SGR
cooperativa cuenta con potencialidades cla-
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ras para ofrecer una solucién acorde al sec-
tor, aunque para una implementacién desde
la economia social y solidaria seria conve-
niente que se realizaran algunas reformas
que permitan conciliar la forma cooperativa
con la normativa actual, como las propues-
tas en su momento por Héctor Polino, Floreal
Goriniy Humberto Volando.

Este trabajo tiene la humilde intencién de
retomar ese debate y brindar mayores argu-
mentos que expliquen la necesidad de una
reforma en la normativa local de SGR como un
paso necesario y fundamental para avanzar en
la integraciéon cooperativa con vistas a lograr
una mayor inclusién financiera desde el sector
y para el sector, y hacia una méas efectiva de-
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mocratizacion de crédito.

ANEXO: RADIOGRAFIA DEL SECTOR DE SGR EN ARGENTINA

Desde su implementacion en 1995 el sector de SGR ha visto un rapi-
do crecimiento, principalmente producto de los incentivos que trae
aparejada su operatoria tanto para socios participes que facilitaban
su acceso al financiamiento a través de esta herramienta como para
socios protectores que se beneficiaban con los atractivos beneficios
impositivos del sistema.

A noviembre 2019 se encontraban autorizadas para funcionar en
nuestro pais unas 45 SGR y 4 Fideicomisos de Afectacion Especifica
(FAE) otorgando garantias que ascienden a los $67.852 mil millones,
aunque se aprecia una alta concentracién en el mercado. Sélo dos en-
tidades concentran mas de la mitad del mismo (por un lado, Garanti-
zar SGR conformada principalmente por Banco Nacién y Banco Ciudad
y por el otro Acindar SGR).

Se ven beneficiadas por el sistema de garantias mas de 17 mil pymes
con avales vigentes siendo principalmente atendidos los tramos de
micro (48%) y pequefias empresas (37%). Los sectores agropecuario
(29,5%), de comercio (26%) e industria (24%) son los mas atendidos
por esta herramienta.

Por el lado de los acreedores, como se mencionara anteriormente, es
en el Mercado Argentino de Valores (MAV) donde se monetiza el 50%
del riesgo vivo avalado (principalmente cheques). En cuanto a los mo-
netizadores bancarios son las entidades publicas las que poseen una
mayor participacion con el Banco Nacién a la cabeza (22,8%), seqguido
por el BICE (19,8%) y el Banco Ciudad (12,7%).

Complementariamente con los Fondos de Garantia Privados (SGR) exis-
ten los Fondos de Garantia Publicos (FGP). En la actualidad hay seis fon-
dos publicos que funcionan en las provincias de Chaco (FOGACH), Tie-
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rra del Fuego, Antartida e Islas del Atlantico Sur (FOGADEF), San Juan
(Garantia San Juan), Entre Rios (FOGAER) y Buenos Aires (FOGABA).

Por ultimo, merece una mencién especial la creacién en 2018 del Fon-
do de Garantias Argentino (FOGAR) proveniente de la transformacion
de FOGAPYME creado en 2000. FOGAR actua como re-afianzador de las
garantias otorgadas por las SGR, y los FGP y otorgante también de ga-
rantias directas para avalar créditos a PyMEs. Para operaciones de rease-
guro de SGRy FGP llegan a cubrir hasta el 50% del valor de la operacién.

M4s alla de su explosiva evolucién, las garantias emitidas por SGR auln
mantienen una baja penetracion sobre el universo total de PyMEs, con
una mayoria de operaciones orientadas a financiamiento de corto pla-
zo, en las que predomina el capital de trabajo sobre la inversién y con
una distribucidon geografica también muy concentrada (segin datos
de la CASFOG a octubre 2019, La Pampa, Buenos Aires, CABA, Santa
Fe, Entre Rios y Cérdoba concentran el 67% de las operaciones). Todas
estas cuestiones que, como no podia ser de otra manera, no difieren
de las caracteristicas generales del sistema financiero local.
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