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Dr. Ricardo C. J. Crespo Buenos Aires, 30 de abril de 1997

Ciencias Econdmicas

—

C.F. I,

Sefior | INGRESO
Secretario General del - 30/ AB R1’997
Consejo Federal de Inversiones o 3004

Ing. Juan José Ciacera

As.. Analisis de la eventual creacién de Sociedades
de Garantia Reciproca (SGR) en el ambito del
Consejo Federal de Inversiones.

Expte.3611/96.

Tengo el agrado de dirigirme al sefior Secretario
General, adjuntando el primer Informe Parcial del Estudio del titulo.

Hago propicia la oportunidad para saludarlo, con mi
consideraciéon mas distinguida.



E CIAL N° 1

l. Grado de consistencia de la legislacién argentina, en orden
a viabilizar la eventual creacién de SGR, con participacion
del CFl, como socio protector.

ll. Algunos aspectos destacables de las experiencias inter-
nacionales

lIl. Evolucién del “Proyecto SGR-BID SICOM”.
IV. Evolucion de GARANTIZAR SGR ( en formacién).

V. Recomendaciones del Informe Final “OKITA I1”.
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I. GRADO DE CONSISTENCIA DE LA LEGISLACION ARGENTINA (')

El Informe parcial N° 1 en esta primera parte se refiere al grado de
consistencia de la legislacién, su reglamentacién y resoluciones de la au-
toridad de aplicacién (Secretaria de Industria, Comercio y Mineria) y Su-
perintendencia Financiera (Banco Central), en orden a viabilizar una
eventual creacion de una SGR, con participaciéon del CFl como socio
protector, destacar eventuales aspectos que den lugar a interpretaciones
varias, y si ese fuera el caso, formular las consultas pertinentes a los 6r-
ganos de aplicacion y superintendencia y a la SGR en formacioén avanza-
da a fines de 1996, determinando los puntos de vista del consultor en las
materias opinables.

1. Grado de consistencia de la legislacién, su reglamentacion y resolucio-

nes de la autoridad de aplicacion (Secretaria de Industria, Comercio y

Mineria) v Superintendencia Financiera (Banco Central), en orden a

viabilizar una eventual creacién de una SGR, con participacion, del CFI

como Socio protector....

El art. 37 de la Ley 24 467, publicada en Boletin Oficial del 28 de
marzo de 1995, en el Titulo Il sobre Sociedades de Garantia Reciproca,
establece que las SGR estaran constituidas por socios participes y socios

protectores. Los primeros seran sélo las pequenas y medianas empresas,

(" Se recomienda el examen de este Capitulo por la Asesoria Juridica del Consejo
Pagina Nro.2



que retunan las condiciones generales que determine la autoridad de apli-
cacion y suscriban acciones (2° parrafo). En el 4° parrafo se legisla:
"Seran socios protectores todas aquellas personas fisicas o juridicas pu-
blicas o privadas, nacionales o extranjeras, que realicen aportes al capital
social y al fondo de riesgo. La sociedad no podra celebrar contratos de
garantia reciproca con los socios protectores”,

El texto del articulo es taxativo en cuanto incluir como posibles socios
protectores a las personas publicas. En consecuencia interpreto que el
CFI, pacto interprovincial, esta expresamente autorizado por la ley 24.467
a ser socio protector' de una o varias SGR. E| Decreto Reglamentario N°
908/95, atinente a las SGR desde el Art. 13° al 25°, no toca la cuestion.,

El Art. 32°, el primero del Titulo Il de Ia Ley "Sociedades de Garantia
Reciproca” y de la Seccidn | "De las caracteristicas y constitucion" sefiala
textualmente: “Caracterizacion. Créanse las Sociedades de Garantia Re-
ciproca (SGR) con el objeto de facilitar a las PYMEs el acceso al crédito.
Las Sociedades de Garantia Reciproca (SGR) se regiran por las disposi-
ciones del presente titulo y supletoriamente la Ley de Sociedades, en par-
ticular las normas relativas a ilas Sociedades Andnimas".

El Art. 33° determina el objeto. Legisla: "E!l objeto social principal de
las sociedades de garantia reciproca sera el otorgamiento de garantias a
sus socios participes mediante la celebracion de contratos regulados por
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la presente Ley" y agrega en el ultimo parrafo: "Podran asimismo brindar
asesoramiento técnico, econémico y financiero a sus socios en forma di-

recta o a través de terceros contratados a tal fin”.

Revisando los Documentos Basicos Institucionales del CFl (Carta de
Constitucion y Reglamento de la Carta de Constitucién), no he encontrado
reparo alguno para la participacion del organismo en el sistema de garan-
tia establecido en la Ley 24.467. El énfasis a favor del desarrollo regional
permea en ambos documentos, por lo que entiendo que debiera también
manifestarse en las politicas y acciones concretas de SGRs en las cuales
pudiera patticipar el CFI.

Asi, en el Preambulo de la Carta de Constitucion se suscribe: “Con el
firme proposito de promover el desarrollo arménico e integral del pais pa-
ra lograr condiciones favorables de bienestar social, y fundamentalmente
de orientar las inversiones hacia todos os sectores del territorio nacional,
sobre la base de las posibilidades econémicas de cada region...”

En la seccion "Objeto y funciones" se seiiala en el Art. 1° que se crea
el CFl "como organismo permanente de investigacién, coordinacion vy
asesoramiento, encargado de recomendar las medidas necesarias para
una adecuada politica de inversiones y una mejor utilizacién de los distin-
tos medios econdmicos conducentes al logro de un desarrollo basado en
[a descentralizacién”.
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Interpreto que, en el asesoramiento relativo a politica de inversiones,
podria el CFI brindarlo a los estados miembros a favor de la participacion
del organismo en el sistema de Garantias establecido por la Ley 24.467,
en la medida en que el apoyo a las PYMEs., con crédito a tasas de inte-
rés bancario (o titulos de deuda en condiciones corrientes del mercado de
capitales) viabiliza los propésitos declarados en el Preambulo.

Por el Art. 2° de la Carta de Constitucién se autoriza al CFl "celebrar

toda clase de contratos vinculados a sus funciones".

En orden a fortalecer mi opinién en el sentido que la institucionalidad
del Consejo es favorable a una eventual participacion del mismo en el
sistema de garantias (%), con afinidad mas general a mas particular, con
respecto a la cuestién en estudio, menciono a continuacion los siguientes
incisos del Art. 1° de la Seccidn I: "De las funciones” del Reglamento de
la Carta de Constitucion. Asi, el inciso I, relativo a asesoramiento a los
estados miembros con vista a un integral desarrollo econémico y social,
se puntualizan los siguientes campos:

e) Establecimiento de prioridades para la inversién publica y privada
y elaboracion de proyectos de inversién;

(*) Cuando en este trabajo se alude a "sistemas de garantia®, salvo mencion en contrario, se trata del
régimen establecido por la Ley 24.467.
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c) Orientacidn de la politica fiscal;

b) Promocién de fuentes de produccion y racionalizacién de los sis-
temas de distribucién de la riqueza;

g) Constitucion de entes regionales, para impulsar el desarrollo;

f) Orientacion de la politica financiera y crediticia;

El inciso IV atribuye al Consejo: "Auspiciar la formacion de fondos o
entes federales o regionales, para la promocion del desarrollo, principal-
mente destinados al financiamiento de estudios, inversiones y adminis-
tracion de programas regionales; coordinar, administrar o participar en los
mismos”. Y el inciso IX da atribucion al Consejo para: "Financiar con los

recursos disponibles proyectos prioritarios”.

Las consideraciones precedentes, no resultan una interpretacion for-
zada, a mi juicio, si se repara en:

1. Importancia econémica y social de las PYMEs. en la economia nacio-
nal y en las regionales;

2. a raiz de la privatizacion de bancos provinciales, antes publicos o mix-
tos, algunos estados miembros no cuentan ya con ellos como vehiculos
de promocion economica. Entonces, la participacién del CFl en SGRs.,

Pagina Nro.6



a favor de proyectos y empresas técnicamente viables, constituye una
via transparente y no discrecional, para apoyar el desarrollo econémico
y social, por medio del accionar de PYMEs, que den cuenta de buenos

riesgos.

En orden al natural énfasis a favor de la "region” en las tareas del
CFl, que se expresa en los "Documentos Basicos Institucionales”, formulo

los siguientes comentarios:

1. puede pensarse en la eventual participacion del CFI en varias SGRs,
abocada cada una al desarrollo de una region; pero sera menester al-
canzar en cada una de ellas el punto de equilibrio en cantidad de socios
participes aceptables; y, dentro de ese universo, merecedores por sus
proyectos de recibir garantias, de modo de asegurar la viabilidad y pro-
greso de la SGR respectiva. El universo de socios paiticipes debe ser
relativamente importante (quiza sensiblemente por encima de los 120
como minimo establecido en el Art. 37 de la Ley), de modo que la SGR
no sea soélo relevante para el desarrollo regional, sino también que los
ingresos cubran los costos de inversion, operacion (incluyendo riesgos
de cobrabilidad) y gestioén de la SGR, con algin beneficio, a efectos de
viabilizar su perdurabilidad. La evolucion de GARANTIZAR SGR (en
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formacién), que abarca a todo el pais, no me parece en este sentido

hasta ahora alentadora. A ello me referiré en capitulo aparte (%).

2. Vuelvo a destacar otra estrategia para viabilizar progresos en desarro-
llo regional, por la via de la operacion de SGRs en las que participe el
CFl. Ya presenté esta idea en el primer informe de avance. A partir de!
supuesto de que el CFl tiene poder de convocatoria, que invite a em-
presas "de enclave" con proyeccién regional (v.g.: “La Serenisima”,
"ARCOR”, alguna automotriz), para crear SGR cerradas a participes
proveedores o comercializadores. Las ventajas impositivas que acuer-
da la Ley son importantes para los socios protectores privados y en
adicidn, si estos estan actualmente financiando a su red de PYMEs vin-
culadas, pueden en cierta medida dejar de hacerlo, toda vez que las
gue resulten garantizadas, pueden acudir al financiamiento del merca-
do financiero.

3. Los estados miembros del CFl, podrian, conforme al cuarto parrafo del
Art. 37° de la Ley, crear SGRs. Como la cuestién de las PYMEs se ro-
dea en todo el mundo de cierta "popularidad politica", seria una barrera
a tal eventual desvio al interior de SGR de creacién provincial, la parti-

cipacion en la misma de un ente técnico como el CFI.

() En los ingresos de una SGR se destacan los que se perciben por brindar capacitacion, asistencia
técnica, formulacion de proyectos, de modo de poder fijar comisiones por garantias que no lleguen a
encarecer el costo final del financiamiento, hasta niveles que desnaturalicen su objeto.
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iIl. ALGUNOS ASPECTOS DESTACABLES DE LAS EXPERIENCIAS
INTERNACIONALES

He elaborado este Capitulo en dos secciones: enfoque académico y

de los especialistas.

Si bien los autores (*) coinciden en sefialar que el impetu esencial
para un desarrollo econdémico de primera velocidad (°) se genera en es-
tructuras empresarias de grandes unidades (®), los paises que marchan a
la vanguardia de la economia mundial (EE. UU de América, Alemania y
Japodn), registran multitud de PYMEs, que no solamente aportan a una
considerable porcién en la formacién de sus productos anuales, sino que
constituyen la principal fuente de creacién de empleos. Pero asimismo las
mayores tasas de natalidad y mortalidad de empresas se anotan en esta
dimension empresaria. Si bien muchas empresas PYMESs actian solas en
el mercado, otras lo hacen en vinculacién estrecha y hasta contractual
con las de mayor dimensién, como proveedoras de insumos o como co-
mercializadoras de bienes y servicios producidos por estas ultimas. Se
crean de esta manera redes de gestion, con disminuciones sensibles en
los costos de transaccién, hasta llegar al extremo de la supresion del
control de calidad, como viene sucediendo en la industria automotriz ja-
ponesa. Las altas tasas de defuncién de las PYMEs constituyen no obs-

() Se mencionan mas adelante.

(*) Se trata de un desarrollo con alta tecnologia.

(%) Las " 500 de Fortune" y equivalentes en otros paises.
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tante, un factor de incertidumbre, de despilfarro de recursos, quebrantos,
energias y voluntades humanas. Aunque la "destruccion creadora” es
inevitable y hasta deseable, en tanto una vez producida, permite una me-
jor reasignacion de los factores de produccion, contribuir a que alcance
menores magnitudes, constituye una ponderable tarea a encarar por el
Gobierno a través de politicas publicas, conforme sucede en los paises
antes mencionados y en la tanda de paises de "industrializacion reciente"
del Sudeste asiatico y otros de Europa y América Latina. Los anteceden-
tes legales vigentes en la Argentina han sido concebidos con animo de

que en nuestro pais también se implementen politicas publicas.

No existe economia nacional ni regional en el mundo del presente
que no registre una presencia sustantiva de las PYMEs. Asimismo se ex-
tienden los microemprendimientos.

El analisis académico de la ciencia econémica descubre, al menos
tres posiciones o enfoques diferentes

1. La de los economistas que interpretan que un desarrollo economi-
co de primera velocidad sblo se sostiene con la operacién d
grandes empresas. Ultimamente se han pronunciado en este sen-
tido Francis Fukuyama (1995) y Lester C. Thurow (1996). Ninguno
de estos autores dejan de apreciar la importancia relativa de las

PYMEs en sus aportes a la generacion de producto y de empleo, y
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las ventajas de flexibilidad productiva que devienen de dimensio-
nes empresarias mas pequenas y principalmente en relacion a
tecnologias de produccion en series cortas, que progresan en los

ultimos anos.

F. Fukuyama destaca los desarrollos econdémicos mas sélidos de
EE.UU., Japén y Alemania y entre los NICs, Corea, que basan sus
economias en grandes unidades empresarias, frente a los desen-
volvimientos de otros paises desarrollados y los otros NICs, que
basan su crecimiento en PYMEs.

La posicion de L. Thurow advierte acerca de la evoluciéon exitosa
de PYMEs, que en los EE.UU. han llegado a ser grandes empre-
sas, y algunas, que con ventaja con respecto a otras también
grandes, conservan su caracter familiar. Pero de todos modos de-
posita su confianza en la solidez del crecimiento en la operacién de
grandes unidades empresarias. No obstante, las PYMEs pueden
ser un semillero de grandes empresas y por otro lado destaca la
contribucion de las PYMEs a la economia de los EE.UU., sin que

a mayor parie de eilas llegue a superar su caiificacion.

2. La posicion de Naisbitt -expuesta en diversos trabajos y en Buenos
Aires- alerta acerca de que el mundo del futuro sera el de las

PYMESs y en ellas reposara la dinamica principal y solvencia del
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crecimiento sostenido, rezagando a las grandes empresas a un
papel menos preponderante. “Cuanto mas grande sea la economia
global, mas poderosos seran los pequeios jugadores. Los que di-
jeron que las multinacionales iban a dominar el mundo estan equi-
vocados”. Las grandes compaiias deberan dividirse en pequenas
unidades si quieren sobrevivir. La clave: un conjunto de negocios

locales con una intensa coordinacién global.

3. Sin que implique contradecir ni la posicidén 1 ni la 2, el hecho es
que empresas PYMESs formales son partes de contratos como pro-
veedores de insumos o comercializadores de la producciéon de
grandes empresas, constituyendo "redes". Ello sucede en Japoén,
Alemania y Corea de modo particularmente importante. Obviamen-
te que este modelo podria aparecer como universal y sin duda re-
laciones contractuales de provisidn, comercializacion, capacitacion
industrial, administrativa, comercial, etc. de las grandes a las ofras,
es frecuente en todos los paises; pero lo que aqui quiero sefalar
es que la relacién contractual en aquellos paises es estrecha, per-
manente, creando climas de creciente confianza, y todo ello permi-
te reducir sensiblemente los costos de transaccién. Deriva asi la
relacién interempresaria en ventajas competitivas muy importantes
en [a economia globalizada. Se crea asi, una nueva concepcién de
capital que adiciona a las nociones de capital fisico y capital hu-

mano, la de "capital social”, destacada por Francis Fukuyama en
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su libro “Confianza”- “Las virtudes sociales y la capacidad de gene-

rar prosperidad”.

La subcontratacion y la descentralizacion industrial de los afios 70 de
este siglo, impulsada por el encarecimiento del trabajo y costos previsio-
nales, junto con nuevos avances tecnolégicos, especialmente en informa-
tica y telecomunicaciones, han dado pie a la generacién de nuevos tipos
de empresas, en las que las funciones de decision, comercializacion y di-
seno (funciones de servicios) se distinguen de las funciones de produc-
cion directa que son distribuidas entre un cierto nimero de abastecedores
intercambiables y cuyos productos incompletos podran ser después en-
samblados en formas directas por el armador final (Fuentes A. y Villanue-
va, J.1989- F. y V.). Este parrafo que escribo en tiempo de verbo presen-
te, lo fue en “condicional’ por los autores que estoy siguiendo. Sucede
que lo que "podria ser” en 1989, "es" en 1997, y el problema que se pre-
senta a las PYMEs subcontratadas es justamente permanecer como pro-
veedoras o comercializadoras, aunque para este Ultimo caso, la situacion
tiende a resolverse por la via de contratos de "franchising”. “Las empre-
sas descentralizadas e instaladas en varias partes del mundo,... y conec-
tadas a las redes (“net works”) de produccién y comeicializacion, pueden
aprovechar las situaciones favorables que pudieran desarrollarse aun en
el corto plazo. Naturalmente, esta modalidad de operacion requiere gran
flexibilidad y velocidad de reaccién” (F y V, pag. 82). Acerca de este mo-
delo, mientras algunos lo presentan como conduciendo a la sociedad
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post-industrial, para otros conduce a la destruccion de la empresa manu-
facturera, a la desindustrializacién y al avance de la empresa hueca
("hollow enterprise™).

Reitero el riesgo que implica este modelo, para eventuales PYMEs
subcontratadas en cuanto la gran empresa recurre a proveedores
“intercambiables”. El "efecto derrame” ("spill over") necesariamente pues,
no seria perdurable. Sin embargo al haber motivado en el proveedor al-
gun tipo de inversién especifica para satisfacer una demanda patrticular,
seria del caso que el lapso de contrato cubriera la amortizacién de dicha
inversion especifica.

La tecnologia, al posibilitar la incorporacién de maquinas programa-
bles "de control numérico", beneficia a las PYMEs al permitir racionalizar
costos y ajustarse con rapidez a cambios en la demanda. "Se trata de
empresas especializadas en la produccién en escala reducida de bienes
diferenciados”, obtienen (obtendrian en el texto original) las ventajas que
acompainan a la diferenciacion o personalizaciéon del producto”. (F. y V.
pags. 82/83). Estas PYMEs, aunque podrian no beneficiarse con econo-
mias de escala, si aprovechan economias de diferenciacion ("economies
of scope”). Se entiende que el desarrollo de las PYMEs viene apoyado
por companias comercializadoras y financieras.
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Es justamente en orden a la busqueda de soluciones a las cuestio-
nes financieras qué se plantean a las PYMESs, de cara a la insercion vigo-
rosa y permanente de las mismas en los mercados, que se dirige la aten-
cion de este trabajo, con particular hincapié en el papel de las sociedades
de Garantia (S.G.R.) en el sentido indicado.

b) el enfoque de los especialistas

En base a informacién reciente vy calificada (°) que hemos sometido a
analisis, adelanto algunas conclusiones que considero relevantes . Sigo,
por razones practicas el orden tematico del trabajo de Juan J. Llisterri:
"Sistemas de Garantia de Crédito: conclusiones preliminares” (). En adi-
cion, he leido la documentacién del encuentro que me fuera facilitada por
el Director del Proyecto SGR BID-SICOM, Dr. Alberto Rubio, con quien
coincido en que el trabajo de Llisterri -copia del cual incorporo en Anexo-
refleja adecuadamente opiniones, debates y conclusiones principales del
evento, si bien con un caracter resumido y preliminar, que ampliaré en el

Informe final.

(") Mesa redonda sobre Sistemas de Garantia de Crédito; “experiencias intemacionales y lecciones
para América Latina y el Caribe", convocada por el BID y celebrada en Washington D.C. los dias 27 y
28 de junio de 1996.
® Se trata de las conclusiones de |a Mesa Redonda, mencionada en la nota anterior. Publicacion del
BID - Washington D.C.-1996.
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1. El papel de los sistemas de garantia

El debate acerca de si es menester o no crear sistemas de garantia, se-
gun fuere la calidad del funcionamiento del mercado financiero en el pais
de que se frate, traslada al tema en estudio la polémica permanente entre
quienes confian en una asignacién eficiente de recursos a través del au-
tomatismo del mercado; y los que, advirtiendo acerca de las fallas del
mercado, reclaman la intervencién publica. Los primeros, admitieron en el
debate "la necesidad de actuaciones de mejora del entorno econémico,
legal e institucional para el mejor funcionamiento de los mercados” y
aceptaron "que cabe considerar la oportunidad de determinado tipo de
intervencion en casos y circunstancias concretas". A su vez los partidarios
de la intervencién moderaron sus posturas ante "las limitaciones que las
experiencias conocidas tienen en su impacto sobre el acceso al crédito de

las empresas y los riesgos en que incurren los sistemas de garantia”.

En mi opinién la discusién pierde entidad practica, en el caso argen-
tino, pues el sistema financiero de la Argentina, acredita un grado de de-
sarrollo aceptable, condicién destacada en los debates de la Mesa para
que un sistema de garantia pueda desempeiiarse con eficacia. Es decir
que no nos encontrariamos en ninguna de las posiciones limites, o sea,
con un sistema financiero de desarrollo precario, que no habilitaria un
funcionamiento adecuado de un sistema de garantia, ni con mercados

financieros muy desarrollados, que tornaria innecesario al sistema de ga-
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rantia. A su vez "los programas de garantia de crédito pueden jugar un
papel transitorio en el proceso de transformacion y modernizacioén de la
intermediacion financiera”. Un programa de aseguramiento de créditos
para PYMEs. en Chile que comenzé auspiciosamente en 1991, fue per-
diendo rapidamente importancia (solo ocho intermediarios financieros
participaron en el programa hasta comienzos de 1996 y sélo 1300
PYMEs. sobre un universo de 70.000). Un diagnéstico preliminar indica:
"Ciclo de vida: el programa ha cumplido su ciclo de vida, se ha cubierto el
potencial bancable ylb las instituciones ya realizaron costos hundidos pa-
ra atender al sector. Desempeifio macroeconémico favorable se ve refle-
jado en mayor nivel de financiamiento que obtienen las empresas, el pro-
grama no es necesario”. Es decir, que podria pensarse en que el desen-
volvimiento de un sistema de garantia es funcién de la magnitud de
PYMEs. aceptables, como socios participes con proyectos viables, todo
ello habilitante de garantias; en la medida que las instituciones financieras
no hayan "hundido costos", como para poder atender directamente a
PYMESs y proyectos viables; y en la coyuntura de una macroeconomia no
satisfactoria. Es decir, que si esos son los parametros que habilitan el
funcionamiento del sistema de garantia, en la Argentina actual tiene aun

i A H i Bl eVl lale o st i svnen o zemd
cabida. Por lo demas sistema de garantia funcionan en Paises con siste-

+

mas financieros mas desarrollados que el de la Argentina y Chile (Unién
Europea y Asia).
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Conclusiones de los debates

El debate en la Mesa Redonda echd luz sobre motivos para establecer o
no sistemas de garantia. Lo resefiado en el punto anterior, advierte a mi
juicio, acerca de que existen motivos para implementar el sistema, pues
aun un sistema financiero desarrollado, priorizando demandas de fondos,
podria llegar a excluir a proyectos viables, con menor aftanzamiento que
otros igualmente viables y ademas, los comportamientos del ciclo, advier-
ten claramente sobre declinaciones posibles de condiciones macroeco-
némicas soélidas. Quizd por este razonamiento mas humilde y al propio
tiempo mas maduro que en el caso chileno, deba explicarse la existencia
centenaria del sistema de garantia en los principales paises de la Union
Europea, si bien los procesos de reforma y liberalizacién econdmica
cumplidos en las dos ultimas décadas en los sistemas financieros, han
gravitado en los sistemas de garantia. Si aquéllos introducen nuevos pro-
ductos (leasing, factoring, etc.), estos ultimos deben tenerlos en cuenta.
En el caso argentino, en el encuentro del Alvear, organizado por el
“Institute for International Research S.A", con el auspicio del Banco de
Galicia (3 y 4 de diciembre de 1996), se percibié claramente el interés de
los bancos y consultores, en hacer conocer a los empresarios PYMEs
estos nuevos productos y algunos otros. Por otro lado es un hecho de
comprobacion diaria que las PYMEs. son objeto de discriminaciones ad-

versas en el financiamiento bancario.
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Asumido pues que existen motivos para haber creado un sistema
de garantias en la Argentina, cabe asumir también la implicaciéon del
mismo, con el sistema financiero. Como queda expresado en el parrafo
anterior se requiere coherencia en las gestiones de ambos. Esto significa
ambitos de cooperacidén en el analisis de operaciones y seguimiento de
deudores, precios "de acuerdo con las reglas del mercado”. En tal senti-
do, como bien sefiala Llisterri: "Es importante resaltar que los sistemas de
garantia pueden jugar un importante papel en el proceso de intermedia-
cién financiera pero en ningun caso pueden ser ni sustitutivo ni paliativo
de mercados financieros ineficientes”. Por ello, aparece a mi juicio muy
acertado el criterio de la Ley argentina de someter a las SGR a la regula-
cién y vigilancia del Banco Central, en materia financiera.

Prerequisitos para el éxito de un sistema de garantia

Analizaré los que emanan como principales de los debates de la Mesa,
que son tratados por Llisterri bajo el rétulo de "Cuestiones y Principios
Basicos", en paralelo "con las condiciones en que debe realizarse la In-
termediacion financiera". Son ellos: Estabilidad macroecondmica: ne-

cesaria para que el mercade financierc cuente con la liquidez suficiente
para atender financiamiento de largo plazo y de capital de trabajo, materia
prima imprescindible para el funcionamiento de los sistemas de garantia.
Ademas el panorama debe estar despejado de incertidumbres politicas,
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de entidad suficiente como para obstaculizar la formacién de ahorro y la

inversion.

Marco requlatorio y judicial adecuados: se trata de contar con marcos

regulatorios claros y no discrecionales. En el caso argentino la regulacion
administrativa esta a cargo de un equipo muy calificado, en los términos
de un acuerdo con el BID. En materia financiera la regulacion es estable-
cida por el Banco Central, que acredita larga y fecunda experiencia en la
elaboracion de normas y superintendencia de entidades financieras. La
autoridad de aplicacion es la Secretaria de Industria, Comercio y Mineria,
sede del Proyecto SGR-BID SICOM. La tarea del equipo se ha organiza-
do aplicandose al estudio de los siguientes temas, en respectivos subpro-
gramas:

| Fortalecimiento institucional de la Autoridad de Aplicacion.
Il Apoyo al desarrollo normativo del sistema de Garantias Reciprocas.

Il Fortalecimiento de la capacidad de inspeccién y supervision de la SGR

IV Difusion de las nuevas sociedades de garantia reciproca y capacitacion
de sus operadores potenciales.
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La evolucidén del proyecto se trata aparte en este mismo informe. Mi
relacion con el Director del mismo es muy frecuente, por lo que puedo dar
cuenta del empefio y alta calidad del trabajo que se esta efectuando.

Es menester que la legislacion que ampara los derechos de propiedad no
solo asegure a las partes contratantes la validez de la materia pactada,
sino también, y en orden a lo mismo, rapidos tramites y resoluciones en el
ambito judicial. En nuestro pais es notoria la lentitud , en este campo,
aunque la nueva Ley de quiebras implica avances positivos. Es menester
asegurar también una rapida ejecucion de los colaterales (garantias sub-

sidiarias).

Por otro lado, la SGR debe tomar contragarantias, por las operaciones
afianzadas a los socios participes. Proteccion del contrato y rapida ejecu-
cién de las garantias, son obviamente esenciales también en este senti-
do, para alcanzar un eficiente y eficaz funcionamiento de un sistema de
garantia.

H H ~ L
un sistema de garantia funcione adecuadamente, sobre la base de “un

—

mercado financiero amplio, abierto a la competencia y que cumpla con
unos minimos de eficacia”. Ya me he referido a la posicion intermedia en
que a mi juicio, se ubica el sistema financiero argentino, en cuanto a su

desarrollo. Al tiempo de elaborar este informe se ha conocido el estudio
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realizado por el Departamento de Investigaciones Econdémicas y Financie-
ras del Instituto Argentino de Ejecutivos de Finanzas, en oportunidad de
su XIV Congreso, clausurado el 24 de abril. Las respuestas de 39 empre-
sas que en conjunto facturaron en 1996 mas de 11.000 millones de déla-
res y emplean a alrededor de 31.000 personas, en una escala de 1 (muy
importante) a 7 (no relevante), ubica en 3,05 al costo financiero; 4° lugar
en los factores que influyen en el costo argentino, después del costo labo-
ral (1°), presion tributaria nacional (2°) y presiéon provincial y municipal
(3°). Pero, al evaluarse las acciones del Gobierno dirigidas a reducir el
costo argentino, a las tomadas con referencia al mercado financiero se
les asigna un puntaje de 3,42 (3er. lugar), después de la cuestién laboral
(1°) y energética (2°). Se anexa grafico. Indudablemente que si la consulta
hubiera sido formulada a empresarios PYMESs, las respuestas hubieran
sido mas adversas para el sistema financiero. Pero creo que al propio
tiempo, las que refleja el aludido estudio, confirman mi opinién acerca de
que el sistema posee un grado de desarrollo aceptable para poner en
marcha un sistema de garantia. No obstante al evaluarse las acciones del
Gobierno, el puntaje referido al sistema financiero, en orden a reducir el
costo argentino es relativamente alto, para empresas que pagan tasas de
interés sensiblemente mas bajas que las PYMEs con acceso al crédito. Si
queda pues bastante por hacer con respecto a aquellas, huelgan los co-
mentarios sobre lo mucho que queda por hacer en materia financiera con
relacion a las PYMEs. Y las PYMEs. dan cuenta de un 40% del PBI, unos
120.000 millones de dolares y la mayor fuente de empleo. Aunque la ex-
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periencia internacional en materia de sistema de garantia no alienta resul-
tados espectaculares, un sistema de garantia puede contribuir a ampliar y
mejorar la magnitud y condiciones del financiamiento para dicho segmen-

to empresarial.

La disponibilidad de informacién confiable sobre los posibles presta-
tarios y el andlisis de buena calidad de sus proyectos, constituyen, junto
con el seguimiento de las operaciones, tres patas necesarias para soste-
ner un sistema de garantia, si efectivamente sén soélidas. También es
menester que se conozca la calidad de los prestamistas y de los propios
sistemas de garantia, como contar con un sistema de segundo piso, que
auxilie cuando, situaciones macro 6 microeconémicas imprevisibles para
los participes afianzados por la SGR, no les permita cumplir puntuaimente
con sus obligaciones. A la cuestion del sistema de segundo piso me refe-

riré en otro informe.

Generacidon de beneficios superiores a los costos

La rentabilidad de un sistema de garantia no es facil de determinar.
La SGR debe poder obtener ganancias en sus balances -alin en el caso
quiza menos exigente en este aspecto de una SGR publica- para asegu-
rar su sostenibilidad y progreso. Sefalaré algunas pautas para que ello
suceda. Pero existen ademas resultados sociales muy relevantes que de-

ben también ser alcanzados. Con cargo de volver sobre la cuestion dejo
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anotada la superacién del grado de dificultad de las PYMEs para acceder
a financiamiento adecuado, hecho que genera conocidos efectos macro
sociales y econdmicos claramente adversos. Con alusiones al caso de
una SGR, con eventual participacion del CFI, me referiré a estos temas.

El manejo financiero debe permitirle a la SGR operar en condiciones
de plena cobertura de costos, gastos de inversion, costos operativos y
cobertura de riesgos, incluyendo margenes de utilidad acordes con la di-
mension de los riesgos. Ademas, la administracion de la cartera debe
orientarse hacia la reduccién del riesgo crediticio asociado con cada uno
de los clientes, para lo cual se debe tener un conocimiento estrecho de su
situacion economica y financiera y evolucién de sus actividades y proyec-

tos.

Con respecto al primer punto cabe observar que los gastos de inver-
sion corresponde amortizarlos en varios ejercicios; en el caso de una
SGR, que tenga como socio protector a una entidad, creada hace muchos
anos con fines mas amplios que una SGR (pero algunos de ellos impor-
tantes atinentes a la gestion de una SGR), y con una planta de expertos,
que pueden aplicar sus capacidades a funciones diversas y cuyos costos
laborales estan presupuestados con autonomia con respecto a la SGR, -
pues trabajar en ella hace a los fines del organismo- de esta suerte tien-
den a reducirse los costos operativos. Es el caso del CFl, como eventual

socio protector. Obviamente que la asignacion de costos debera practi-
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carse de modo de identificar perfectamente los estados contables de la
SGR, pero la naturaleza del socio protector hace a la sostenibilidad de la
SGR.

Por otro lado, en la gestién de dar garantias, los ingresos de la SGR
tienen un techo preciso, que esta dado por el hecho de que el precio total
del dinero para el deudor garantizado debe por fuerza ser menor al que
hubiese pagado de recurrir a fuentes bancarias. También tiene techo el
resultado de las colocaciones financieras que realice la SGR, pues debe
hacerlo con riesgos reducidos. De modo que la fuente de ingresos que en
la experiencia de esas entidades en otros paises -particularmente en los
de la Unién Europea- viene a mejorar los resultados provienen de dicta-
dos de cursos de capacitacién para empresarios PYMEs. y sus depen-
dientes, elaboracion y venta de softs, analisis y evaluacion de proyectos,

asistencia técnica en general.

En referencia al segundo reparo, el conocimiento y seguimiento proli-
jo de cada deudor, justamente el banco otorgante del crédito tiende a
disminuir la tasa de interés, en funcion del supuesto de la buena calidad
de analisis del deudor y del seguimiento de su actividad, efectuados por la
SGR. Si esta no garantizara la totalidad del adeudo, practicara también
sus anadlisis y seguimientos y constituird colateral por la parte no cubierta
por la SGR.
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En los hechos es posible imaginar varias situaciones como las si-

guientes:

a) que al principio de una relacion SGR-Banco este Ultimo en el caso de
cobertura parcial por la SGR, practique andlisis y seguimientos, como si
el riesgo de no pago fuera total, por la parte cubierta y por la no cubierta
de la SGR. Va de suyo en este caso que la tasa de interés sera mas alta,
no solo por los cargos técnicos, sino también por el riesgo. No siempre es
divisible el analisis de la situacién patrimonial, econémica y financiera de
un solicitante de financiamiento, cuando el apoyo a otorgar sélo es garan-
tizado parcialmente con seguro pago, pues si el proyecto una vez en mar-
cha llegara a generar fundadas dudas de éxito, el fracaso podria traer difi-
cultades de repago aun para la parte mas reducida del préstamo atendida
por el banco, sin intervencion de la SGR. Como ésta tomo contragaran-
tias del afianzado, cabe reflexionar que el banco habra contituido también
buenas garantias -posiblemente reales- y con margen adicional por enci-
ma de la deuda (v.g.: un 30%), por la parte no cubierta por la SGR, con

los consiguientes costos para el deudor.

b) Pasado un buen tiempo y una cantidad apreciable de operaciones exi-
tosas en la relacion SGR-Banco, el panorama puede cambiar sensible-
mente con respecto al descripto en el parrafo anterior (se supone que una
mala experiencia extingue para siempre la relacién SGR-Banco). La sola
aprobacion de una solicitud de garantia interpuesta por un socio participe
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de la SGR, movera al banco a tramitar favorablemente el crédito no sélo
en [a magnitud afianzada por la SGR, sino también por la no cubierta por
esta. Las exigencias de colaterales disminuira de parte de ambos partici-
pantes activos en la operacién, con la consiguiente reduccion de costos
para el deudor. El razonamiento se extiende a operaciones con distintos

productos financieros y en el mercado de capitales.

¢) El prestigio de los socios protectores con los que se constituya la SGR,
puede desde el principio acelerar el tiempo de tramitacion, siempre en el
supuesto de coberturas parciales.

El precio de la garantia debera fijarse en funcion de los costos de inter-
mediacion, morosidad y falencia del sistema, costo de las recuperaciones,
del capital invertido y demas costos de administracion. Ahora bien, si a
favor de los criterios expuestos mas arriba, es posible mejorar los marge-
nes de rendimiento de la SGR, ello podria traducirse en menores precios
de las garantias para los socios participes, ademas, como sefiala Llieste-
rri, obtenerse resultados positivos en materia de plazos, “menor requeri-
miento de colateral en forma de contragarantias, mas bajos tipos de inte-
rés logrados por la negociacién de volimenes mayores de créditos y me-
nores costos de las garantias o mas rapido procesamiento y toma de de-
cisiones sobre la concesién del crédito. Siendo la mediacion de la adicio-
nalidad uno de los temas claves para la justificacion de los sistemas de

garantia no debe pasarse por alto en el disefio de nuevos programas la
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clara identificacién de sus objetivos en términos de la adicionalidad espe-
rada” (Llisterri, pag. 281).

Se entiende por adicionalidad de los sistemas de garantia la variedad

de ventajas que pueden obtenerse de los mismos.

Limitada actuacidn del sector ptblico: se trata de evitar la intervencion

del sector, en decisiones de la SGR a favor de socios participes, por el

“clientelismo” o meras interferencias de similar indole.

El gobierno debe elaborar politicas, reglamentar, supervisar. Fondear
programas, con recursos explicitos para fines explicitos, y, si asi lo acon-
sejan las circunstancias, participar en instituciones de segundo piso. En
este parrafo sector publico abarca los gobiernos, nacional, provincial y
municipal. La experiencia internacional da cuenta de frecuentes auxilios
financieros de los gobiernos a los sistemas de garantias. En el caso ar-
gentino, en los términos de la Ley 24.467 las ventajas que se otorgan a
los socios de una SGR son sélo de caracter fiscal. Siendo asi, las SGR
que se creen deberan reunir, condiciones de sostenibilidad, computando

sélo dichas ventajas.
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Riesqos a evitar

Reitero que el uso que estoy haciendo del trabajo de Juan José Liste-
rri (las transcripciones precedentes han sido tomadas del mismo), obede-
ce a que constituye una eficiente sintesis de los temas y debates de la
mesa redonda del BID. He agregado mis propios comentarios, particular-
mente atinentes al caso Argentino. La seccién que trata de los riesgos a
evitar al encararse la creacién de un nuevo sistema de garantia, habida
cuenta de la experiencia internacional tiene relevancia practica. Destaco

los siguientes riesgos:

1. Si en un pais no existiera “cultura de crédito” (los créditos se toman pa-
ra ser honrados) la SGR “debe de tenerse especial cuidado de no esti-
mular el interés de quienes no sean merecedores de crédito”. En au-
sencia de esa cultura, los sistemas de garantia no resuelven la proble-
matica financiera de las PYMEs, pues “ningin sistema de garantias
convierte en buen prestario a quien no lo es”. En el caso Argentino, las
carteras en dificultades de los bancos asumen porcentajes altos. En
parte ello obedece a los efectos de la recesion iniciada a principios de
1895 y de la cual ha comenzado a salirse desde fines de 1996. Expec-
tativas de licuaciones de pasivos (Cavallo 1982), y de efectos inflacio-
narios, pudieron haber contribuido a que aln en el presente, subsistan
conductas transgresoras de cumplimiento. Si ello puede ser asi y en

que medida es un interrogante abierto. De alli el celo de las entidades
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financieras y a su tiempo, también de las SGR, al considerar operacio-

nes solicitadas. ()

2. “Los sistemas de garantia conocidos no llegan a incidir mas que en una
pequeiia fraccion del mercado de crédito. Sélo los sistemas mas anti-
guos y consolidados y mas eficientes tienen un impacto real en la in-
termediacién del crédito del pais o la region. Por eso debe evitarse
también hacer promesas u ofertas que despueés resultan muy dificiles
de cumplir”’ (Llisterri, pag 280).

El total de préstamos al sector privado no financiero fue de $ 48.817
millones al 30 de setiembre de 1996 (°). Carezco de informacion sobre
la distribucion de la cartera por dimensidén de empresa; pero si una pe-
queia fraccién fuera un 10% de la cartera activa, la suma a prestar, por
intermedio del sistema de garantia ($ 4.881,7 millones), mas una ex-
tension muy conservadora (20% por los bancos: 976,2 millones) y otro
20% de autofinanciamiento y/o crédito de proveedores (976,2 millones),
llevaria a movilizar en total $ 6.834,1 millones, guarismo que puede ge-
nerar aplicado a buenos proyectos de inversion, un efecto multiplicador
interesante (v.g. 2) sobre el ingreso, es decir $ 13.668,2 millones, gua-
rismo inferior al total de la cartera irregular del sistema bancario al 30
de septiembre ultimo: $ 14.804 millones.

() El porcentaje de cartera imregular sobre el total, ascendia al 20% a fines de septiembre Gltimo: In-
forme Economico 1l trimestre -Ministerio de Economia- Afio 5, Nro 19. Dic. 1896.
(*YFuente citada en nota anterior.
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Las magnitudes de importe que con caracter meramente tentativo he

incorporado, validan a mi juicio la operacién del SGR en la argentina

3. “Numerosos fracasos de los sistemas de garantia se encuentran a
menudo relacionados con su utilizaciéon politica, tanto en su origen y

disefio como en su implementacién”.

La naturaleza de la intervencion del sector piiblico y los peligros que
ello entrafa ya lo traté con anterioridad.

4. “Si los usuarios de las garantias no pagan su precio no se alcanzara
el equilibrio de los mercados y el sistema de garantias estara conde-

nado a su no sostenibilidad”.

A este tema también me he referido antes. Hago mio el siguiente pa-
rrafo de Llisterri: "Los subsidios publicos, caso de que deban existir,
deben de limitarse a aquellas circunstancias que se espere superar en
un periodo limitado de tiempo, deben ser transparentes, y deben tender
a la sostenibilidad futura del sistema. En ese sentido cabe pensar en la
asistencia técnica, capacitacion de los operadores, dotacion de las he-
rramientas informaticas adecuadas y, en tltimo caso, ayuda a la capita-
lizacion inicial de los fondos o programas de garantia mas que en su

sustento permanente”.
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Con respecto al desarrollo de la Mesa Redonda, quedan por tratar los
"Temas pendientes de discusion”. Es decir los aun abiertos a debates

mas profundos. De los mencionados por Llisterri, a saber:

Racionalidad econémica de los sistemas de garantia: a mi juicio exis-

ten claras externalidades positivas (la mas importante: insercion del seg-
mento PYME en el sector exportador, en la cultura de la calidad empre-
saria (produccién, gerenciamiento, mercadeo) en el espiritu de prevision,
en el de perseverancia, cooperacion, riesgo. Y también fallas de mercado,
que dan cuenta de la racionalidad econdémica de un sistema de garantia.
Debe asumirse la importancia del sector en el empleo y generacién de
producto.

La necesidad de requlaciéon del sistema de garantias de crédito: es

un tema debidamente legislado en la Argentina, por lo que no cabe deba-
te alguno. Mi opinidn implica apoyo técnico a la decisidn adoptada. Ello
sin embargo no significa que no pueda haber SGR fuera del registro y re-
gulacion del Banco Central; pero en ese caso, por lo demas previsto juri-
dicamente, para evitar situaciones riesgosas, 1os bancos debieran recibir
informacién permanente sobre las SGR , inscriptas bajo control del Banco
Central.
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“El costo de tomar un crédito” necesariamente no se reduce por la in-

tervencién de una SGR y aln podria aumentar por la suma de tasa de
interés bancaria, precio de la garantia y costo de contragarantia para la
SGR; y, en caso de cobertura parcial, costo de la garantia para el banco.
Sin embargo ha sido posible en experiencias internacionales el abarata-
miento del crédito "reduciendo de hecho costos de transaccion en el con-
junto del proceso” (Llisterri, pag.282). Me he referido a este tema al tratar
el condicionamiento de "Generacién de beneficios superiores a los cos-
tos" (pag 23) y alli he sefalado algunas formas de obtener reducciones
en los costos, incluyendo los de transaccion, y fuentes alternativas de in-
gresos para las SGR, que por la via de reparto de ganancias a los socios,
o financiamiento de algunos costos, conducirian a abaratar el precio del
crédito para el socio participe garantizado. El camino de la especializa-
cion de la SGR en la atencién de un sector de la economia o una region,
puede derivar en reduccioén de costos. De todas maneras el tema que es
crucial no sélo da lugar a una discusién ardua, sino que es influido por el
entorno macroeconémico del momento y en proyeccion futura.

La participacién del sector privado en la_administracién y el finan-

ciamiento de los sistemas de garantia.

Sobre el particular la experiencia internacional, conforme al debate
en la Mesa, sefiala que:"..todavia no se conocen casos relevantes en que
el sector privado haya tomado la iniciativa en el fondeo y promocion de
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sistemas de garantia si no ha contado previamente con el respaldo finan-
ciero y politico del sector publico o de la comunidad de donantes. Las ex-
periencias incipientes de incentivos fiscales o de otro tipo para atraer in-
versiones que fondeen los programas de garantia tienen todavia que
mostrar sus resultados” (Llistrerri, pag.283)

En el caso argentino una empresa privada (SIDERAR S.A)) ha to-
mado la iniciativa de crear una SGR cerrada con algo menos de 200
PYMEs. como socios participes, asumiendo el caracter de socio protector.
Aln esta SGR no ha sido autorizada a funcionar por la Autoridad de Apli-
cacion. Por otro lado no se inscribird en el Registro del Banco Central.
Con respecto a la misma he observado en el informe de avance:

El art.20 de la Ley 24.467 prescribe: “El fondo de riesgo tendra por
principal objeto la cobertura de las garantias que se otorgan a los socios
participes.....el estatuto de la SGR debera precisar un plazo minimo no
inferior a DOS (2) afios a partir del cual el socio protector podra retirar o
reducir su aporte al fondo de riesgo...”

Resulta de particular importancia este art.20, en tanto ha dado lugar
en el caso de SIDERAR (propuesto socio protector de una proyectada
SGR cerrada, ver SGR avanzadas en “Resumen Ejecutivo”) a una inter-
pretacion que es contradictoria al objeto principal de la Ley. Se hace hin-
capie en que como el aporte de los socios protectores al fondo de riesgo
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(art.46, inc.6 de la Ley) debera estacionar por un plazo minimo de dos
afos (art.20 D.R.) sin pérdida de beneficios fiscales (art.79 de la Ley), las
SGR pueden constituirse con una duracién minima del mismo lapso, lo
que es asi conforme a la letra de la Ley y el Decreto. Pero si se aceptara
ese criterio, se burlaria manifiestamente la voluntad del legislador. Surge
claro que la interpretacién de marras procura capturar para el socio pro-
tector el beneficio impositivo, mas no garantizar eficientemente a las
PYMEs. Dicho plazo minimo de permanencia de los aportes de los socios
protectores al fondo de riesgo es manifiestamente corto para créditos
habilitantes de nuevas tecnologias, compras de bienes de uso, reconver-
siones organizativas, etc. y en general para destinos amortizables desde

el mediano plazo.

Si bien no he podido obtener de la Autoridad de Aplicacién una expli-
cacion, fuera de la "natural dilacion” en el tramite, acerca de la demora en
que se esta incurriendo, no seria improbable que medie el inconveniente
que dejo anotado.

La distribucién del riesgo dividié las opiniones en los debates entre la

cobertura total de la deuda por el sistema de garantia y la parcial. El pri-
mer criterio evita la duplicacién de costos de evaluacién y crea incentivos
para los bancos en la atencion crediticia de socios participes. Pero puede
dar lugar a "seleccion adversa de cartera” y "riesgo moral”, que son res-
tricciones importantes a la ponderacién adecuada de la solvencia de los
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deudores y calidad de sus proyectos, y seguimientos con perjuicios pro-
bables para la SGR y generacion de deseconomias externas. Ademas
disminuye la magnitud del financiamiento total, con respecto al modelo de
cobertura parcial. Por ello me inclino por este tltimo. Sin embargo, como
he sefialado antes ("), creo que una SGR debe ganar confianza en el
sistema financiero, a través de una gestion exitosa. A partir pues, del re-
conocimiento generalizado de la calidad de sus operaciones, las cobertu-

ras, por norma, debieran ser parciales.

El tamafio de los programas y fondos de garantia y sus indices de

apalancamiento.

Se trata a mi juicio de una cuestién de indole parecida al anterior, en
cuanto "al mayor o menor riesgo de no alcanzar la sostenibilidad y tam-
bién a la adicionalidad de los programas" (Llisterri, pag. 284); pero con
mayor carga de contenido macroeconémico, en cuanto a la ponderacion
del riesgo, particularmente si no existe un grado elevado de dispersion de
la cartera de garantias entre PYMEs de distintos sectores de la economia.
Es decir que mas alla de la consideracion de cada solicitud individual, de-
bera estudiarse la microeconomia del sector a que pertenece la PYME vy
el entorno macroeconémico de los negocios; todo, desde luego, con vi-
sion prospectiva, hasta el término temporal de la obligacién garantizada.
De todos modos, el apalancamiento (asumir compromisos por varias ve-
ces la magnitud del fondo) debera mantenerse en niveles de prudencia,

(*" Ver Pag. 26y 27.
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que seran aconsejados por la experiencia pero sin duda regulados por el
Banco Central. Un apalancamiento conservador puede atentar contra be-
neficios; pero no arrastrara a la no sostenibilidad del sistema.

Con relacién al reasequro de crédito, admitido en la legislacion argenti-
na, la seleccién por una entidad de segundo piso, de garantias extendidas

por una SGR, implica una buena sefal para el mercado financiero. Ob-
viamente, el encarecimiento relativo de algunos reaseguros y el rechazo
liso y llano de aceptar el reaseguro para otras operaciones, ademas de
regular en los hechos el mercado de garantias, también brinda sefiales,
aunque no del mismo signo que el indicado al principio, para la SGR que
merece un tratamiento discriminatorio no preferente.

Finalmente hago mios los dos parrafos finales del trabajo de Llisterri:

"Queda pendiente una mayor investigaciéon que pueda cuantificar al-
gunos de los resultados de los programas de garantia. Resulta de
particular importancia el estudio mas pormenorizado de la adicionali-
dad de los programas de garantia en relacion con su estructura de
costes, fijacion de precios y sostenibilidad financiera. La evidencia
empirica de los resultados de los programas considerados de éxito
supondria un aporte muy importante al debate abierto sobre la justifi-
cacion misma de los programas. Es de esperar que se pueda contar
con una contribucion de este tipo en el corto plazo.

Mientras tanto parece recomendable extremar la cautela en el lan-
zamiento de nuevos programas y mantener la prudencia en la ges-
tion de los programas vigentes. En ese sentido es conveniente priori-
zar el tipo de actuaciones que van encaminadas a la reforma y mejo-
ra del entorno regulatorio e institucional. Este tipo de actuacion pue-
de lograr importantes mejoras en la accesibilidad de las empresas al
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crédito y, a la vez, debe poner las bases requeridas para un eficiente
programa de garantias. Asimismo, otra medida de prudencia reco-
mienda limitar los nuevos programas de garantia a situaciones de
contexto financiero estable y a paises en que los procesos de refor-
ma estén avanzados, dispongan de una adecuada regulacién del
sector y de una inspeccién eficaz de las instituciones financieras.

Il Evolucidn del “Proyecto SGR-BII-SICOM"

Si bien se sigue trabajando en aspectos formales, y por lo tanto, no
se ha resuelto definitivamente en la SICOM acerca del Estatuto tipo, el
proyecto que anexo, es €l que se esta entregando a las personas que se
acercan a la Secretaria, en busca de informacién para analizar la posibili-
dad de crear SGRs. Puntualmente las modificaciones importantes intro-
ducidas, que diferencian al texto del proyecto hoy dia, con respecto al que
adjunté al primer informe de avance son las siguientes:

Art. 23, ultimo parrafo: “Los aportes de los Socios Protectores podran
estar representados por bonos, que podran tener renta fija o variable, se-
gun lo disponga la Asamblea General Ordinaria”.

Creo que esta incorporacion, si bien por un lado facilita la incorpora-
cion de socios protectores, por otro introduce un ingrediente de incerti-

dumbre sobre l|a real solvencia del fondo de riesgo, a futuro.

Art. 25. Aportes en moneda extranjera o valuados en moneda extran-
jera.

Pagina Nro.38



3704
ST ,J; e
U Ry
- i
Cuando el aporte al fondo de riesgo ha consistido en moneda extran-
jera, o, no siendo dinerario, se ha acordado su valuacion y contabilizacién
en moneda extranjera, la Sociedad podra convenir con el aportante su
devolucién en la misma moneda. La sociedad, por el sélo hecho de con-
venir la recepcion de un aporte al fondo de riesgo consistente en moneda
extranjera, y acordara su devoluciéon en la misma moneda, toma a su car-
go las consecuencias del caso fortuito o fuerza mayor que limite o impida,
factica o juridicamente, la restitucion en moneda extranjera, y queda obli-
gada a la entrega de titulos-valores publicos u otros efectos cuyo valor de
realizacion en los mercados de Londres, Zurich o Nueva York permita ad-
quirir en los mismos la cantidad debida de moneda extranjera. En ningun
caso puede la sociedad, para liberarse de esta obligacién, invocar la

"teoria de la imprevisién”

Destaco como relevante, el riesgo cambiario, que no puede ser elu-
dido por la SGR, invocando razén alguna, ni la “teoria de la imprevision”.

Art. 52 inciso c)

(c) El total de las garantias que otorgue la sociedad a sus socios par-
ticipes, no podra exceder de 4 veces el importe del fondo de riesgo. A tal
efecto, la determinacién del monto avalado computable, se efectuara te-

niendo en cuenta la contragarantia recibida, fijandose como parametros
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de riesgo los siguientes: Hipoteca en primer grado, 75%. Prenda fija en
primer grado sobre automotores, 50%. Prenda fija en primer grado sobre
otros bienes, 75% . Prenda flotante con registro sobre bienes que cuenten
con certificados de fabricaciéon u otros documentos que limiten su dispo-
sicion, siempre que sean retenidas hasta el cumplimiento de la garantia,
50%. Sin contragarantias o con otras garantias, 100%.

Este inciso fue agregado y limita el apalancamiento hasta 4 veces el
importe del fondo de riesgo. Antes se podia extender hasta 8 veces. De
conformidad con mi criterio, expuesto al comentar cuestiones pendientes
de debate en la Mesa del BID, la restriccién actual me conforma pues ha-
ce a la sostenibilidad del sistema. Ello al menos, para las SGR institucio-
nalizadas; es decir las registradas en el Banco Central y supervisadas por

el mismo.

No se ha operado ningln otro avance significativo en el Proyecto,
desde la época de la presentacion de mi primer informe de avance. El
contacto con sus autoridades es permanente.

IV .EVOLUCION DE GARANTIZAR S G.R. (en formacién)

Al 28 del corriente mes de abril de 1997, los avances habidos en Ga-
rantizar S.G.R. seglin me informa el Director Dr. Rodolfo Gallo se re-
sume en:
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1. Obtencién de Personeria Juridica.

2. Inscripcion en la Direccion General Inpositiva habiendo obtenido
nimero de CUIT.

3. Elevacién a la Autoridad de Aplicacién de los elementos necesa-

rios para obtener autorizacién para comenzar a funcionar.

4. Contratacion de “Price Waterhouse”, como auditoria externa de
GARANTIZAR S.G.R.

5. A la fecha indicada mas arriba, la cantidad, de socios participes
que suscribieron acciones fue de 179 (nueve mas que en mi infor-

me anterior de mediados de marzo).

6. Se estudia la eventualidad de contratar a una o varias consultoras,
con el objeto de que asesoren sobre el grado de conveniencia de

otorgar las garantias que soliciten los socios participes.

V. Recomendaciones del Informe Final OKITA 1

A pedido del Gobierno argentino, con la conduccion del economis-
ta Dr. Saburo Okita, ya fallecido, a mediados de la década del 80, la
Agencia de Cooperacion Internacional (JICA) y el Centro para el Desarro-

llo Internacional de Japdn (International Development Center of Japan-
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IDCJ) realizé un "Estudio sobre el Desarrollo Econémico de la Replblica
Argentina”, conocido como OKITA |, en funcién del cual y particularmente
desde 1989, parte de sus valiosos aportes y recomendaciones fueron
puestos en practica. Los méritos del trabajo fueron también apreciados
por el sector privado de la Argentina, constituyéndose la Fundacion Okita
('®. En 1992 el Gobierno Argentino, solicita al de Japon “la ejecucién del
Estudio sobre el Desarrollo Econémico de la Republica Argentina, imple-
mentado a traves de la Agencia de Cooperacion Internacional del Japon
(JICA) y la Subsecretaria de Comercio Exterior del Ministerio de Econo-
mia de la Nacion”. “Su objeto esencial, analizar las condiciones de desa-
rrollo macroeconomico y sectorial a partir de las profundas reformas eco-
nomicas realizadas desde 1989 y profundizados por el Plan de Converti-
bilidad, la potencialidad de la oferta exportable Argentina en los mercados
de Japdn y el Sudeste Asiatico, al igual que la canalizacién de inversiones
directas hacia nuestro pais” (**). El nuevo estudio fue conducido por el
sefor Saburo Kawai, presidente del Centro Internacional de Desarrollo de
Japon. El informe final, conocido como OKITA |l, fue terminado a media-
dos de 1996.

Se identificaron cuatro temas principales de estudio, todos ellos
interrelacionados:

(**) es del caso sefialar la generosa disposicion del Dr. Guillermo Alchouron, Presidente de la Funda-
cidn Okita, para con el trabajo que realizo para el CFi, sobre SGR. Enterado de ello, me hizo ltegar un
ejemplar del Informe final CKITA 1|,
(*) Mayoral, Alejandro: Prefacio al Informe Final Okita Il- IDCJ, JICA -Secretaria de Comercio e In-
versiones- Min. de Economia O. y Serv, Publicos de la Nacién- Buenos Aires, junio de 1996.
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Tema 1; Fortalecimiento del apoyo institucional para la expansién de las
exportaciones hacia el Este Asiatico y promocién de las inversio-

nes directas desde el Este Asiatico.

Tema 2: Expansién de la capacidad de exportacién a través del mejora-

miento en productividad y calidad.

Tema 3: Desarrollo de la Pequefia y Mediana Empresa Manufacturera

Argentina

Tema 4: Mejoramiento de la infraestructura del transporte para el desa-

rrollo industrial y la promociéon comercial.

El informe hace particular e importante hincapié en la necesidad
de fortalecer y promover al segmento PYME, sefalando como grave fa-
lencia, los problemas de financiamiento; y, aconsejando la creacion de un

sistema de garantia de crédito.

Se sefiala expresamente en el Informe (pag. 68)

“El apoyo institucional mencionado para las exportaciones en el
contexto del Tema | es también necesario para el desarrollo de la peque-
na y mediana empresa manufacturera (PYME), tratado en el Tema 3. Las

PYMEs son la base de la industria en cualquier pais y juegan un papel
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importante en las exportaciones. El desarrollo de la PYME puede afectar
directamente a las exportaciones porque las PYMEs mismas estan co-
menzando a exportar, o indirectamente mediante el mejoramiento de [a
productividad de las empresas exportadoras. La existencia de PYMEs
competitivas también atraen inversiones directas del exterior porque las
empresas inversoras tienen mejores oportunidades de conseguir bienes
intermedios y de capital de buena calidad en el mercado local. El Estudio
sugiere como el Gobierno puede apoyar el desarrollo de la PYME, espe-
cialmente en sus aspectos financieros, tecnologicos y de gestioén de cali-
dad. Como caso practico de estudio, se examind también el desarrollo de
las PYMEs en la industria de autopartes. A diferencia de los Temas 1y 2,
que son mas bien de corto plazo, el Tema 3 tiene una perspectiva a largo

plazo’.

Se acompaia en Anexo, copia completa del desarrollo del Tema 3
en el informe final (pag. 119 a 131). Conforme puede leerse en el tercer
parrafo de la pagina 120 en la elaboracién del informe se tuvo en cuenta a
la Ley 24.467.

Resulta de particular interés comentar la seccién 5.4.1 “Problemas finan-
cieros de la PYME y medidas recomendables para facilitar el acceso de la
PYME a los créditos" (pags.121-122). El primer parrafo de la seccién con-
firma mi opinidén acerca de que el sistema financiero argentino ha alcan-
zado un grado de desarrollo adecuado, para la creacion de un sistema de
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garantia de crédito. Entrando a las recomendaciones, el numeral 2 acon-
seja “Crear un sistema institucional de garantia para prestatarios, con la
iniciativa del Gobierno, pero con la posibilidad de participacion del sector
privado”. En el numeral 3 se aconseja: “Promover créditos basados en el
flujo de caja, en lugar de los bienes o garantias personales, haciendo uso
de las consuitarias financieras, tanto las PYMEs como las instituciones
crediticias”. Percibo sin esfuerzo, la extensidén de la recomendacion a las
SGR, en la concesion de garantias. El inconveniente mas grave lo veo
por la tradicién bancaria argentina de exigir fianzas reales y/o personales.
Con respecto a lo aconsejado en el numeral 6, segin he comentado an-
tes, en el sistema financiero de nuestro pais se esta produciendo una
oferta ampliada de productos financieros (leasing, factoring, obligaciones
negociables, warrant, factura conformada, etc.),con respectivas regula-
ciones juridicas, lo que una vez mas da cuenta de la madurez alcanzada
por el mercado financiero. Finalmente destaco la importancia de la reco-
mendacion bajo el numeral 7: "Investigacion periédica de los problemas o
dificultades financieras de la PYME, para reflejarlas a tiempo en las politi-
cas gubernamentales”. Desde otro angulo- el de las politicas publicas,
esta recomendacién es la misma que he aconsejado en este trabajo,
acerca de la permanente atencién que las SGR deben prestar a la micro-
economia de los sectores con PYMEs afianzadas y al entorno macroeco-
ndémico de los negocios.
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ANEXOS
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DENOMINACION, DOMICILIO, DURACION

Art. 1. Denominacion. La Soc’iedad se denomina “
SOCIEDAD DE GARANTIA RECIPROCA (0 S.G.R).

Art. 2. Domicilio. Tiene domicilio {egal en jurisdicctén de
Art. 3. Duracicn. Su plazo de duracidn expira el dia de
del afio 20 .

SECCION 11

OBJETO SOCIAL

Art. 4. Objeto.

Tiene por objeto principal el otorgamiento, a sus socios participes, de garantias de
cualesquiera de los tipos permitidos por el derecho, mediante [a celebracion de Contratos
de Garantia Reciproca vinculados al sector y regulados
por las disposiciones legales vigentes. Puede, ademas, brindar asesoramiento técnico,

econdmico y financiero a sus socios en forma directa o a través de terceros contratados a tal
fin.

Art. 5. Cumplimiento de objetivo.  Operaciones prohibidas.

Para ¢l cumplimiento del objetivo social, la sociedad tiene plena capacidad juridica para
realizar todo tipo de actos, contratos, negocios y operaciones que se relacionen, directa o
indirectamente con el mismo.

Le esta terminantemente prohibido realizar actividades distintas a las de su objeto social, y
conceder directamente créditos de cualquier clase y naturaleza a sus socios y a terceros, y
celebrar contratos de garantia reciproca con sus socios protectores.



.

SECCION II1.

- ES DER IGA
Art. 6, Lstado de socio.

El dominio perfecto de acciones de la sociedad, cualesquiera sea la causa de su adquisicién,
no otorga, por si solo, el estado de socio. La admisidn en tal caricter debe ser formalmente
solicitada al Consejo de Administracion y unanimemente acordada por éste ad referéndum
de la Asamblea General Ordinaria, cuando el peticionante compruebe que reune las
condiciones exigidas por la ley y el presente estatuto y asuma formalmente las obligaciones
inherentes a la condicién de socio de la clase en que corresponda incluirlo.

Art. 7. Clases de socios.

La sociedad tiene dos clases de socios:

(a) Participes: serdn socios participes Unicamente los titulares de Pequefias y Medianas
Empresas, sean éstos personas fisicas o juridicas que reunan las condiciones exigidas por la
ley 24.467 y demds reglamentacion vigente y que suscriban acciones de tipo A. Para ser
socio participe la empresa deberd tener como objeto la explotacién de actividades

comerciales y/o productivas y/o de servicios, vinculadas con (delimitar la
actividad o actividades econdmicas art. 41.2 de la 24.467) con exclusién de Ia
intermediacion financiera, cuyos establecimientos funcionan en (delimitar ambito

geografico art. 41.2 de la 24.467).

(b) Protectores: seran socios protectores aquellas personas fisicas o juridicas publicas o
privadas, nacionales o extranjeras, que suscriban acciones de tipo B y que se obligue a
efectuar aportes al fondo de riesgo. Los aportes al fondo de riesge pueden ser en dinero de
curso legal, moneda extranjera, titulos valores con cotizacién bursatil o bienes de cualquier
especie.

Tanto los socios participes como los socios protectores deben poseer niimero de Clave
Unica de Identificacion Tributaria (C.U.IT.).

Es incompatible la condicién de socio protector con la de socio participe.
Art. 8. Retiro de los socios participes.

Todo socio participe puede retirarse voluntariamente de la Sociedad, siempre y cuando
haya cancelado totalmente los contratos de garantia reciproca que hubiera celebrado, y en
tanto el reembolso de sus acciones no implique reduccién del capital social minimo o del
minimo de socios participes exigidos por las normas vigentes. Tampoco procede la
exclusion voluntaria cuando la Sociedad de Garantia Reciproca estuviera en tramite de
escision, fusién o disolucidn.
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Art. 9. Retiro de los socios protectores.

Los socios protectores pueden retirarse de la Sociedad de Garantia Reciproca en las
condiciones fijadas por la ley 24.467 y su reglamentacidn vigente.

Art. 10. Exclusion de socios.

Fuera de los supuestos en que la sociedad se haya visto obligada a pagar en virtud de la
garantia otorgada a favor de un socio por incumplimiento de éste o en el caso de moraen la
integracidn, la decision de excluir a un socio es de competencia exclusiva de la Asamblea
General Extraordinaria, que debe dar al socio oportunidad de explicar o aclarar su situacion
y producir, en su caso, pruebas de descargo, y es procedente en los siguientes casos:

(a) Respecto de las personas fisicas, cuando una sentencia judicial pasada en autoridad
de cosa juzgada declare su incapacidad, su inhabilitacién civil, o su inhabilitacién absoluta
o interdiccidn para ejercer el comercio, aunque sea temporaria.

(b) Respecto de las personas fisicas y juridicas, cuando la sentencia de quiebra dictada
a su respecto pase en autoridad de cosa juzgada.

(c) Respecto de las personas juridicas, cuando el acuerdo de su disolucion y puesta en
liquidacion se inscriba registralmente o cuando una decisioén irrevisable de autoridad
competente les retire la autorizaciéon para funcionar y/o las obligue a disolverse o
liquidarse.

(d) Respecto de los socios participes, cuando cesen definitivamente en su actividad, o
pierdan su condicién de pequefia o mediana empresa conforme a las leyes y
reglamentaciones vigentes, o su control interno o externo pase a manos de una empresa o
grupo empresario que carezca de dicha condicion, o dejen de desarrollar su actividad
econdmica en los sectores o ambitos geogréaficos especificados en el art. 7, inciso (a), del
presente estatuto.

(e) Cuando la permanencia del socio como tal ocasione o pueda ocasionar graves dafios
a la sociedad. La decision asamblearia requicre, en este supuesto, el quérum y la mayoria
establecidos para la reforma del estatuto.

El derecho de los socios excluidos queda limitado al reembolso de las acciones, que debe
solicitarse dentro de los meses de la exclusidon y efectuarse dentro de los

meses siguientes, limitandose su monto al valor de las acciones integradas, sin computarse,
a los efectos de su determinacidn, las reservas de la sociedad.

Art. 11. Efectos de la exclusion y/o retiro.

El socio retirado y/o excluido podra exigir el reembolso del valor de sus acciones siempre
que se retnan los requisitos exigidos por el articulo 47 de la ley nimero 24.467. La
sociedad podra disponer que el reembolso se haga en cuotas que no podran superar el plazo
de dos afios. Cuando el reembolso de las acciones sea consecuencia de una decisién de
retiro voluntario de un socio en los limites del citado art. 47, la solicitud debe presentarse
con una antelacidon como minimo de ----- meses. El valor de reembolso de las acciones no
podra exceder el valor de acciones integradas, conforme resulte del altimo balance



aprobado, no computéndose el fondo de riesgo y las reservas constituidas a las que el socio
no tuviere derecho. Para el calculo del valor de reembolso el balance no podra tener una
antigitedad mayor ------ meses. Los socios reembolsados (por retiro voluntario o por
exclusion) responden hasta el monto del reembolso por las deudas contraidas por la
sociedad con

anterioridad a la fecha en que se produjo el reintegro, durante un plazode _ (minimo 5
afios) contados desde la fecha del reembolso, cuando el patrimonio de la sociedad sea
insuficiente para afrontarlas. En caso que el reembolso de capital de socios participes altere
la relacion de participacién relativa de éstos y los socios protectores la sociedad de garantia
reciproca les reembolsard a estos Gltimos la misma proporcion del retiro de capital
efectuado por los socios participes, a efectos de mantener inalterable la relacion basica del
51% para socios participes y 49% para socios protectores en la composicién del capital
social.

Art. 12. Fallecimiento de socios participes.

En caso de fallecimiento de un socio participe individual, sus derechohabientes pueden
optar, dentro de los seis (6) meses del deceso, por el reembolso del capital del causante o
por solicitar su admision como socios. Vencido este plazo, o en caso de ser denegada la
solicitud, los peticionantes solo tienen derecho al reembolso, en las condiciones generales
previstas por |a ley y el estatuto.

SECCI Vv
TAL JONE
Art.13. Cifra del capital. Variabilidad.
El capital social fundacional es de pesos ( § ) y puede variar, sin que

sea necesario reformar el estatuto, entre ( la cifra de capital social minimo fijado por via
reglamentaria --actualmente §240.000.-, resolucion SMI 301/96)-- y (el quintuplo de la
misma)

Art.14. Integracion del capital.

El capital social debera ser integrado en efectivo como minimo en un cincuenta por ciento
(50%) al momento de la suscripcion. El remanente debera ser integrado también en efectivo
en el plazo maximo de un afio a contar de esa fecha. La integracion total sera condicidon
necesaria para que el socio participe pueda contratar garantia reciproca.

Art.15. Acciones.

El capital social, estd representado por { } acciones
ordinarias, nominativas, no endosables, de un valor nominal unitario de pesos, con
derecho a un voto por accion. De ellas, ( ) acciones, o sea el

por ciento (___ % ) del capital social, corresponden a la categoria “A” (socios participes) y



( ) acciones, es decir el por ciento (_ % ) del capital
social, corresponden a la categoria “B” (socios protectores).

Los titulos representativos de las acciones y los certificados provisionales seran suscritos
con firma autégrafa por un miembro del Consejo de Administracién y un sindico, y
contendran las menciones que la ley considera esenciales.

La Asamblea General Extraordinaria puede resolver que todas las acciones, o una categoria
de ellas no se representen en titulos, aplicindose , en lo pertinente, las normas de la
legislacién comercial relativas a las acciones escriturales de las sociedades anénimas.

Los socios limitan su responsabilidad al monto de las acciones suscritas y en el supuesto
contemplado en el art. 20 del presente, a |a reintegracion alli establecida.

Art. 16. Relaciones bdsicas.

(a) El conjunto de las acciones de la categoria “B” no puede, en ningun caso,
representar una proporcion superior al cuarenta y nueve por ciento (49%) del capital social.

(b) En ningln caso un socio participe puede poseer, directa o indirectamente, un
nimero de acciones de la categoria “A” que supere ¢l cinco por ciento (5%) del capital
social.

Art. 17, Mecanica de la variabilidad.
Dentro del margen de variabilidad que determina el art. 13:

(a) Los aumentos son decididos por la Asamblea General Ordinaria, la que puede
autorizar al Consejo de Administracidn a efectuar la emisién en una o mas veces, dentro de
los meses de la fecha de su celebracion.

(b) Las reducciones se operan:

(bl)  por el gjercicio que hagan los socios participes y los excluidos de! derecho
legal al reembolso del capital;

(62)  por el reembolso de capital de los socios protectores que la sociedad
efectiie, por disposicion legal, para mantener la relacién basica entre las acciones de ambas
categorias;

(b3)  por el ejercicio del derecho de receso al que se refiere el art. 45 del presente
estatuto;

(b4)  por decision de la Asamblea General Extraordinaria, con informe fundado
de la Comision Fiscalizadora, cuando lo considere conveniente o las pérdidas sufridas por
la sociedad en uno o mas ejercicios hagan preciso restablecer el equilibrio entre el capital y
el patrimonio social.



Art. 18. Suscripcion e integracién de acciones.

En los casos de aumento de capital por suscripcion, el contrato debe extenderse en doble
ejemplar observandose, en cuanto resulte aplicable, lo dispuesto para las sociedades
anénimas por la ley de sociedades comerciales. La integracion de los aportes se realizara
conforme a lo establecido en el art. 14.

Art.19. Emision con prima y destino de la misma.

Al acordar los aumentos de capital, la Asamblea puede disponer la emisién con prima, y
delegar en el Consejo de Administracion la facultad de fijarla, dentro de los limites que
debe establecer. El saldo que arroje el importe de ia misma, descontados los gastos de
emision, ingresa al fondo de riesgo.

Art. 20. Reintegracion obligatoria del capital.

Cuando se registren pérdidas que afecten al capital fundacional, o excedan el treinta y ¢inco
por ciento (35%) de las ampliaciones posteriores, los socios quedan obligados a efectuar la
reintegracion, proporcionalmente a sus tenencias accionarias, y en la forma y modalidades
que el Consejo de Administracion disponga, no pudiendo el primer desembolso en efectivo
ser inferior al cincuenta por ciento (50%) ni el plazo para completar el aporte mayor que un
afio.

Art. 21. Mora en la integracion.

La mora en la integracién se produce automaticamente, por el solo vencimiento del plazo.
La sociedad, por decisién del Consejo de Administracién, puede exigir judicialmente el
cumplimiento del contrato de suscripcion, y el resarcimiento de los dafios e intereses, o
declarar caducos los derechos del suscriptor moroso y su exclusién como $ocio; en este
caso, la sancién, que incluye la pérdida de las sumas abonadas a cuenta de la suscripcion,
produce sus efectos previa intimacidn a saldar la deuda, dentro de los treinta (30) dias
corridos, con més una multa igual al doble del interés que el Banco de la Nacidn Argentina
habria cobrado por un préstamo personal otorgado en la fecha en que el pago debio
efectuarse seglin el contrato de suscripcidn y la fecha de su efectiva materializacion.

Art.22. Transferencia de acciones.

La transmision de acciones de socios participes ,por actos infer vivos debe ser previamente
autorizada por decisién unanime del Consejo de Administracién, ad referéndum de la
Asamblea General Ordinaria, con quérum y mayoria simples, y podra ser denegada cuando
el adquirente propuesto no redina las condiciones estatutarias para ser socio, o su tenencia
accionaria exceda, en caso de concretarse la adquisicién, el tope de participacion previsto
en el art. 16, inciso (b) de este Estatuto. El adquirente, debe asumir, en forma expresa, y
como condicién de autorizacién de la transferencia, las obligaciones que con la sociedad
tenga pendientes el antecesor en el dominio.Lo dispuesto en el presente articulo debe
constar en los titulos y certificados representativos de las acciones.



SECCION V
FONDO DE RIESGO

Art. 23. Integracion.

El fondo de riesgo, cuyo principal destino es la cobertura de las garantias que se otorguen a
los socios participes, se integra con las partidas y conceptos que enuncia la ley y con los
ingresos netos por primas de emision al que se refiere el articulo 21 del presente estatuto. A
las aportaciones no dinerarias se aplican, en lo pertinente, los principios de los articulos 38
a4d3,45a 49,52y 53 de la ley de sociedades comerciales N° 19.550 y sus modificaciones.
Los aportes de los Socios Protectores podran estar representados por bonos, que podran
tener renta fija o variable, seglin lo disponga la Asamblea General Ordinaria.

Art. 24, Restitucion de aportes. Tasa de retribucion,

Los socios protectores pueden solicitar la restitucion total o parcial de lo aportado al fondo
de riesgo una vez transcurridos dos (2) afios desde la fecha de emision del primer
certificado de garantia cuando esta consista en dinero de curso legal o moneda extranjera, o
desde la percepcion, por la sociedad, de su precio de venta, cuando se trate de titulos
valores con cotizacién bursatil o bienes de cualquier otra especie, a los efectos de la
restitucion prevista en el presente articulo Gnicamente se toma en cuenta la suma de dinero
efectivamente percibida por la sociedad como precio de venta de los mismos. En el caso en
que el retiro fuera solicitado por mas de un socio protector, se deberd respetar la igualdad
proporcional de los aportes de los mismos. En todos los casos, la solicitud se entiende
limitada, de pleno derecho, a una cantidad tal que no afecte la relacién minima de la
cobertura de riesgo establecida en e! articulo 52, inciso (¢) del presente estatuto.

La Asamblea General Ordinaria fija, periddicamente

a) la tasa de rendimiento financiero que devengan los aportes de los socios protectores al
fondo de riesgo, la que debe guardar relacién con el promedio ponderado del
rendimiento de las inversiones realizadas por la sociedad durante el lapso en
consideracion;

b) la fecha a partir de la cual se ponen a disposicién de sus titulares los importes
devengados en virtud de la clausula que antecede.

Art. 25, Aportes en moneda extranjera o valuados en moneda extranjera.

Cuando el aporte al fondo de riesgo ha consistido en moneda extranjera, 0, no siendo
dinerario, se ha acordado su valuacién y contabilizacién en moneda extranjera, la Sociedad
podra convenir con el aportante su devolucion en la misma moneda. La sociedad, por el
solo hecho de convenir la recepcion de un aporte al fondo de riesgo consistente en moneda
extranjera, y acordara su devolucién en la misma moneda, toma a su cargo las
consecuencias del caso fortuito o fuerza mayor que limite o impida, fictica o juridicamente,
la restitucién en moneda extranjera, ¥y queda obligada a la entrega de titulos-valores
publicos u otros efectos cuyo valor de realizacion en los mercados de Londres, Zurich o
Nueva York permita adquirir en los mismos la cantidad debida de moneda extranjera. En



ningun caso puede la sociedad, para liberarse de esta obligacién, invocar la “teoria de la
imprevision”

I

LES, DIR ) )

Art. 26. Consejo de Administracién.  Composicion. Duracion. Reelegibilidad.

El Consejo de Administracién se compone de tres miembros titulares elegidos, lo mismo
que sus tres suplentes, por la Asamblea General Ordinaria. Dos de los miembros titulares y
de los miembros suplentes representan a los socios participes (acciones de clase A) y los
miembros restantes representan a los socios protectores (acciones de clase B). Duran tres
ejercicios en sus funciones, en las que deberdn permanecer hasta ser reemplazados, y
pueden ser reelectos indefinidamente.

Art. 27. Modo de eleccion.

A los fines de la eleccion, en el marco de la Asamblea General Ordinaria, de miembros del
Consejo de Administracion, los socios votan separadamente, segin la clase a que .
pertenecen. Los socios participes (acciones “A”) eligen dos Consejeros, sufragando por
candidatos individuales y no por listas. Para ser electo por esta clase de socios, un
candidato debe reunir no menos del treinta por ciento (30%) de la cantidad de votos que el
conjunto de socios participes tiene sobre el niimero de votos conferidos por la totalidad de
las acciones “A” y “B” en circulacion. En caso de que ningiin candidato, o s6lo uno,
alcance ¢] minimo establecido, se realizan nuevas y sucesivas vueltas electorales entre los
que no [o hayan alcanzado, con exclusion, en cada vuelta, del candidato menos votado en la
anterior, decidiéndose la exclusién por sorteo en el supuesto de empate. Los socios
protectores (acciones “B”) eligen un solo Consejero, que debe reunir, por lo menos, una
cantidad de votos tal que, sumada a la obtenida por el candidato més votado por los socios
participes, represente el sesenta por ciento (60%) de los votos conferidos por el conjunto de
acciones “A” y “B” en circulacién. Si ningln candidato alcanza esa cantidad, se realizan
sucesivas vueltas electorales con exclusidn, en cada vuelta, del candidato menos votado en
ta anterior, decidiéndose la exclusién por sorteo en el supuesto de empate.

Art. 28. Garantia de buen desemperio.

En garantia de su buen desempefio, los miembros del Consejo de Administracidn, antes de
asumir o reasumir sus funciones deben depositar en una entidad bancaria, a nombre de la
sociedad, pesos ($ ) en titulos valores oficiales o acciones de
sociedades an6nimas argentinas con cotizacion bursatil, al valor de aforo para operaciones
de caucidn vigente a la fecha de su eleccion o reeleccién.

La Asamblea General Extraordinaria puede modificar el monto y el modo de prestacion de
la garantia, conforme al criterios de razonabilidad y objetividad, si circunstancias de
publica notoriedad la tornan visiblemente inadecuada.




Art. 29. Presidencia y representacion legal.  Suplencias.

En oportunidad de su instalacidn, y cada vez que resulte necesario, el Consejo de
Administracion designa a su Presidente, entre los miembros que representan a los socios
participes, y a quien haya de sustituirlo como representante legal de la sociedad en caso de
impedimento. También establecera los supuestos en que los suplentes deban reemplazar
transitoria o definitivamente a los titulares, y en que, por ausencia 0 impedimento de
titulares y suplentes la Comisidn Fiscalizadora haya de designar miembros ad hoc para que
et Consejo de Administracién tenga quérum para sesionar.

Art. 30. Atribuciones.

En el marco de la competencia que le reconoce la ley, el Consejo de Administracién posee
las méds amplias facultades que requiera el cumplimiento del objeto social, pudiendo
realizar todo tipo de actos relacionados con el mismo, incluyendo aquéllos para los cuales
la legislacién general, civil, comercial o de cualquier otra naturaleza exige poderes
especiales. Puede, especialmente, operar con toda clase de entidades financieras legalmente
autorizadas a operar en la Repiblica y con organismos internacionales de crédito, otorgar y
revocar poderes generales y especiales, incluso para asuntos judiciales, con o sin facultad
de sustituir, iniciar, proseguir, contestar o desistir denuncias y querellas penales, y realizar
todo otro negocio o acto juridico generadaor de derechos u obligaciones soctales.

Art. 31. Periodicidad de sus reuniones.

El Consejo de Administracion debe celebrar reuniones ordinarias por lo menos una vez por
mes, y extraordinarias cuando cualesquiera de sus integrantes io convogque.

Art. 32. Quorum y mayoria para la toma de decisiones.

El Consejo de Administracién sesiona validamente con la presencia del miembro designado
en representacion de los socios protectores y uno de los elegidos en representacion de los
socios participes. Con las salvedades que seguidamente se expresan, adopta decisiones
validas por el voto de dos cualesquiera de sus miembros.

Unanimidad: Se requiere el voto unanime de los tres integrantes del Consejo de
Administracién para decidir sobre la admisién de nuevos socios, la que debe someterse a la
ratificacion de la Asamblea General Ordinaria.

Mayoria calificada: El voto adverso o la abstencién del miembro designado en
representacion de los socios protectores obsta a la adopcion de decisiones vélidas respecto
de los siguientes asuntos:

(a) Nombramiento de gerentes.
(b) Propuesta a la Asamblea de la cuantia maxima de garantias a otorgar durante un
ejercicio y del costo que los socios participes deben tomar a su cargo para acceder al

otorgamiento de las garantias.

(c) Otorgamiento de garantias a las socios participes de acuerdo con las pautas legales
y dentro de los limites fijados por la Asamblea.



(d) Determinacion de las inversiones a realizar con los fondos sociales en el marco de
las pautas fijadas por la Asamblea.

(e} Implantacién, dentro de las pautas fijadas por la Asamblea, de las normas y
procedimientos aplicables a las contragarantias que los socios participes deben prestar en
respaldo de los contratos de garantia que con ellos se celebren, determinando, cuando sea el
caso, quiénes deben constituirse en fiadores solidarios.

H Fijacién de los porcentajes y del plazo maximo de las garantias a otorgar.

(g) Determinaciéon del monto maximo de las contragarantias a exigir a cada socio
participe.

Art. 33. Remuneracion.

La remuneracion de los miembros del Consejo de Administracién es fijada por la Asamblea
General Ordinaria.

Art. 34, Comision Fiscalizadora. Composicién. Duracion.  Eleccion.

Anualmente, la Asamblea General Ordinaria designa tres Sindicos Titulares, para
desempeiiarse como Comisién Fiscalizadora, y otros tantos suplentes, para reemplazar a los
titulares en caso impedimento transitorio o definitivo. Dos titulares y dos suplentes son
elegidos a propuesta de los socios protectores, y los restantes a propuesta de los socios
participes. Deben poseer los titulos habilitantes que determina la ley, son reelegibles sin
limitacion y tienen, ademds de las atribuciones, deberes y responsabilidades que establece
el ordenamiento juridico societario, obligacién de:

(a) Verificar, siempre que lo juzguen conveniente y, por lo menos, una vez cada tres
meses, las inversiones, los contratos de garantia celebrados y el estado de capital social, las
reservas y el fondo de riesgo.

(b) Atender los requerimientos y pedidos de aclaraciones que formulen la autoridad de
aplicacion del Régimen Legal para Pequefias y Medianas Empresas y el Banco Central de
la Repuiblica Argentina.

Art. 35. Remuneracion.

La Asamblea General Ordinaria fija la remuneracion de los Sindicos.

Art. 36. Asamblea General Ordinaria. Competencia.

Pertenecen a la esfera de competencia de la Asamblea General Ordinaria, que se retne no
menos de dos veces por afio, los siguientes asuntos:

(a) La politica de inversion de los fondos sociales.

(b) La aprobacion del costo de las garantias, del minimo de contragarantias que la
sociedad ha de requerir al socio participe dentro de los limites fijado por el presente



estatuto, y la fijacién del limite maximo de las eventuales  bonificaciones a conceder por
el Consejo de Administracion.

(c) La ratificacién o revisién de las decisiones del Consejo de Administracidén en
materia de admisidn de nuevos socios.

(d) La aprobacion, modificacion o rechazo de los Estados Contables, Memoria del
Consejo de Administracién e Informe de la Comision Fiscalizadora, y toda otra medida
concerniente a la gestion de la sociedad que deba adoptar conforme a la ley y al estatuto, o
que sometan a si decisién el Consejo de Administracién o los Sindicos.

(e) La designacién y remocién de miembros del Consejo de Administracién y de
Sindicos, y la fijacion de su retribucion.

() La responsabilidad de los miembros del Consejo de Administracion y de los
Sindicos.

<

(g) Los aumentos y disminuciones de capital que no impliquen reforma de estatuto.

Para tratar los asuntos mencionados en los apartados (d) a (f) debera ser convocada dentro
de los cuatro meses siguientes al de cierre de ejercicio.

Art. 37. Asamblea General Extraordinaria.  Competencia.

Corresponden al ambito de la Asamblea General Extraordinaria todas las materias asi
consideradas en la legislacion sobre sociedades comerciales que no estén especificamente
reservadas a la Asamblea General Ordinaria, y, en especial:

(a) La decision de emitir acciones con prima,

(b) La modificacién del monto y del modo de presentacion de la garantia de buen
desempeiio de los miembros del Consejo de Administracion.

Art. 38. Convocatorias.

El érgano convocante de las Asambleas, tanto Ordinarias como Extraordinarias, es el
Consejo de Administracién. La Comision Fiscalizadora puede convocar a la Asamblea
General Extraordinaria cuando lo juzgue pertinente, y a la Ordinaria cuando el Consejo de
Administracién omita hacerlo. También pueden efectuar la convocatoria el juez con
competencia comercial o la autoridad de control de las sociedades o personas juridicas
mercantiles, a requerimiento de socios que representen no menos del diez por ciento (10%)
del capital social, cuando el Consejo de Administracién desoiga su peticién en tal sentido.
La legislacion sobre Sociedades de Garantia Reciproca rige todo lo relativo a las formas,
plazos y publicidad de las convocatorias.

Todas las Asambleas pueden ser citadas para celebrarse, en segunda convocatoria, el
mismo dia que el fijado para la primera, y en ¢l mismo lugar, con un intervalo de no menos
de una hora entre una y otra.



Art. 39, Quorum.
Tanto las Asambleas Ordinarias como las Extraordinarias se constituyen validamente,

(a) en primera convocatoria, estando presentes o representados socios que puedan
emitir, en conjunto, més del Cincuenta y uno por ciento (51%) de los votos conferidos por
el capital accionario en circulacién con derecho a voto, siempre que los socios participes
incluidos en el conjunto puedan emitir como minimo el veinte por ciento (20%) de los
votos conferidos por las acciones categoria “A™ en circulacion con derecho a voto; y

b en se atoria, estando presentes o representados socios que puedan
emitir, en conjunto, mas del treinta por ciento (30%) de los votos conferidos por el capital
accionario en circulacién con derecho a voto, siempre que los socios participes incluidos en
el conjunto puedan emitir como minimo el quince por ciento (15%) de los votos conferidos
por las acciones categoria “A” en circulacion con derecho a voto.

Art. 40. Mayorias. :

Todo aumento de capital que exceda el quintuplo del fijado en el presente estatuto
requiere, para ser aprobado, de los dos tercios de los votos totales de la Asamblea General
Extraordinaria.

Se requiere una mayoria del sesenta por ciento (60%) de los votos conferidos por la
totalidad del capital accionario en circulacién con derecho a voto, en la que esté incluido,
como minimo, el treinta por ciento (30%) del total de votos conferidos por las acciones
categoria “A” en circulacién con derecho a voto, para adoptar decisiones validas en temas
concernientes a:

(a) Eleccién del Consejo de Administracion.

(b) Prorroga, disolucién anticipada, reintegracién total o parcial del capital , salvo el
supuesto del articulo 18 del presente estatuto, reduccién del capital, fusién y escision de la
sociedad.

(c) Modificaciones estatutarias. Su validez depende, ademis, del cumplimiento de los
siguientes recaudos:

(c1)  que el Consejo de Administracion o los socios proponentes, en su caso,
justifiquen en un informe escrito la necesidad de la reforma;

(c2) que en la convocatoria a la asamblea se detalle claramente la reforma
propuesta;

(c3) que en la misma convocatoria se haga constar el derecho que asiste a los
socios de examinar, en la sede social. el texto integro del proyecto de reforma y su
Justificacién, o de recibir esta informacion, sin cargo, en sus propios domicilios, con
constancia de recepcion;

(c4)  que la autoridad de aplicacién del Régimen Legal de las PYMES conforme
la propuesta de modificacion;



(¢5) que la reforma, una vez conformada por la mencionada autoridad de
aplicacion y aprobada por la asamblea, sea inscripta registralmente.

Todas las restantes decisiones se adoptan por mayoria simple de los votos conferidos por
las acciones representadas en la asamblea, en la que esté incluido, como minimo, el quince
por ciento (15%) del total de votos conferidos por las acciones categoria “A” en circulacién
con derecho a voto.

Art, 41. Comunicacion de asistencia.

Para participar en las asambleas, los accionistas no estan obligados a depositar titulos ni
certificados de acciones, pero deben cursar comunicacién, con no menos de tres (3) dias de
anticipacion a la fecha fijada para ¢l acto, a fin de que en el mismo término se los inscriba
en el Registro de Asistencia.

Art. 42. Actuacion por mandatario.

Sin perjuicio de la actuacién de los representantes legales, que debe ser acreditada en
debida forma, los socios pueden hacerse representar en las asambleas por otros soctos de su
misma clase. El instrumento de mandato, con validez limitada a una sola asamblea
(incluida su segunda convocatoria y sus recesos o cuartos intermedios) puede otorgarse un
instrumento privado, con la firma y, en su caso, personeria del otorgante, certificadas por
escribano publico, autoridad judicial o entidad financiera. Un mismo socio no puede
representar a mas de diez (10) socios ni emitir, como representante, votos que, sumados a
los propios, excedan los conferidos por ¢l Diez por ciento (10%) del capital accionario en
circulacion con derecho a voto.

Art.43. Presidencia de las asambleas.

Salvo el caso de la asamblea convocada judicialmente o por la autoridad de
superintendencia de sociedades o personas juridicas, todas las asambleas son presididas por
el Presidente del Consejo de Administracion o, en su ausencia, por su reemplazante. En
ausencia de ambos, la asamblea, una vez determinada la existencia de quérum bajo la
presidencia accidental del accionista de mas edad presente en el acto, elige, a simple
pluralidad de votos, a quien haya de presidir sus deliberaciones.

Art, 44. Accionista con interés contrario.

El socio que en un asunto en tratamiento por la asamblea tenga un interés contrapuesto o en
competencia con el social, o que pueda, con su voto, impedir que se adopte una decision en
virtud de la cual la sociedad queda en condiciones de hacer valer algin derecho en su
contra, debe comunicarlo y abstenerse de votar. Si transgrede esta disposicion, su voto se
considera nulo, aunque computable a los efectos de la determinacion del quérum, y puede
ser responsabilizado por los dafios y perjuicios que ocasione.

Art. 45, Derecho de receso.
Pueden ejercer el derecho de receso previsto en el régimen legal de las sociedades

anonimas, en las condiciones que el mismo establece, los socios disconformes con las
decisiones asamblearias relativas a la prérroga de duracion de la sociedad, reintegracion



total o parcial del capital, fusién y escision (salvo que la sociedad sea incorporante) y
aumento de capital que implique desembolso para el socio.

ECCION VII

EJERCICIO SOCIAL - DISTRIBUCION DE GANANCIAS
RESERVA LEGAL

Art. 46 Cierre de gjercicio.  Estados contables.

El cierre del ejercicio se opera el de cada afio. A esa fecha se
confeccionan los Estados Contables de acuerdo con las disposiciones legales,
reglamentarias y técnicas en vigencia.

v

La Asamblea General Ordinaria puede modificar la fecha de cierre del gjercicio, debiendo
comunicarlo a la autoridad de superintendencia de sociedades y personas juridicas, e
inscribir registralmente la resolucion respectiva.

Art. 47, Distribucion de los beneficios.

De las ganancias realizadas y liquidas se detraen el cinco por ciento (5%) anual, que se
destina al fondo de reserva legal, hasta que éste sea igual al veinte por ciento (20%) del
capital social, y las remuneraciones a pagar a los miembros del Consejo de Administracion
y a los de la Comision Fiscalizadora. Con la salvedad precisada al final del presente
articulo, el resto se distribuye como sigue:

(a) Un porcentaje equivalente al de la participacion de las acciones categoria “B” en el
capital social total se reparte entre los socios protectores, como dividendo, a prorrata de sus
acciones integradas.

{(b) Un porcentaje equivalente a la mitad de la participacion porcentual de las acciones
categoria “A” en el capital social total se destina al fondo de riesgo.

(c) Un porcentaje igual al determinado en el inciso anterior se distribuye entre los
socios participes, como dividendo, a prorrata de sus acciones integradas.

La Asamblea, sin embargo, por la mayoria que corresponda al aumento que resulte, puede
capitalizar total o parcialmente las ganancias distribuibles, emitiendo acciones liberadas
que se reparten como dividendos entre todos los socios, en proporcidn a sus respectivas
tenencias.

No obstante, ningln socio, sea cual fuese su clase, participa en la percepcion de dividendos
en efectivo mientras no haya integrado la totalidad de las acciones suscritas y/o se
encuentre en mora con la sociedad por cualquier motivo.



ION V

REORGANIZACION SOCIETARIA
Art. 48. Fusion y escision.

La eventual fusion o escisién de la sociedad se rige por las disposiciones especificas del
Régimen Legal para Pequeiias y Medianas Empresas y por las disposiciones generales de la
legislacion sobre sociedades comerciales.

-~

ECCIC

DISOLUCION Y LIQUIDACION

Art, 49, Causales especificas.

Ademis de las causales generales de disolucion de las sociedades comerciales, y de la
imposibilidad de elegir a los miembros del Consejo de Administracién, contemplada en el
articulo 27 del presente estatuto, la sociedad debe disolverse en los supuestos especificos
previstos en ¢l Régimen Legal para Pequefias y Medianas Empresas, a saber:

(a) Cuando se compruebe la imposibilidad de absorber pérdidas que representen el total
del fondo de riesgo, el total de la reserva legal y el cuarenta por ciento (40%) del capital.
(b) Cuando una situacién de quebranto que insuma el fondo de riesgo, la reserva legal,
y afecte cualquier proporcién del capital social minimo determinado por reglamento de la
autoridad competente, se prolongue durante mas de tres (3) meses.

(c) Cuando la autorizacién para funcionar acordada por la autoridad de aplicacion del
Régimen Legal para Pequeiias y Medianas Empresas sea revocada.

Art. 50. Liguidacién.  Organo liquidador.

La liquidacién esta a cargo del o de los Liquidadores que designe ta Asamblea, con quérum
y mayoria simples y sin distincidn entre las acciones de ambas categorias, bajo la vigilancia
de la Comisién Fiscalizadora.

Cancelado el pasivo y reembolsados los titulos que representen el fondo de riesgo y ¢l
Capital, el eventual remanente se distribuird entre los accionistas, a prorrata de sus
tenencias e integraciones y sin distincion de clases o categorias.



ION

CONTRATOQ, GARANTIA Y CONTRAGARANTIA

Art, 51. Contrato de garantia reciproca.

El contrato consensual de garantia reciproca se configura y perfecciona cuando la sociedad
se obliga, accesoriamente, por uno de sus socios participes, frente a un acreedor de éste que
acepta la obligacién accesoria. El aseguramiento puede ser por el total de la obligacién
principal, o por menos importe, con un maximo por accionista a determinar, igual que el
plazo maximo de su vigencia, por el Consejo de Administracién.

Art. 52, Limites operativos.

(2) La sociedad no puede asumir obligaciones accesorias, por un mismo socio participe,
por encima del cinco por ciento (5%) de las sumas totales por ella garantizadas. Este 5% se
calcula en relacién a la cuantfa méxima de garantias que la S.G.R. puede otorgar por el
ejercicio de acuerdo a la aprobacidn de ia Asamblea.

(b) Tampoco puede asumir obligaciones accesorias con un mismo acreedor por encima
del Veinte por ciento (20%) del total garantizado. Este 20% se calcula en relacion a la
cuantia maxima de garantias que la S.G.R. otorgara por el ejercicio, de acuerdo a la
aprobacion de la Asamblea.

(c) El total de las garantias que otorgue la sociedad a sus socios participes, no podra
exceder de 4 veces el importe del fondo de riesgo. A tal efecto, la deteminacion del mornito
avalado computable, se efectuard teniendo en cuenta la contragarantia recibida, fijandose
como parametros de riesgo los siguientes: Hipoteca en primer grado, 75%. Prenda fija en
primer grado sobre automotores, 50%. Prenda fija en primer grado sobre otros bienes , 75%
. Prenda flotante con registro sobre bienes que cuenten con certificados de fabricacién u
otros documentos que limiten su disposicion, siempre que sean retenidos hasta el
cumplimiento de la garantia, 50%. Sin contragarantias o con otras garantias, 100%.

Art. 53. Contragarantia.

La contragarantia que el socio participe debe otorgar a la sociedad en respaldo del o de los
contratos de garantia celebrados:

(a) puede ser real o personal,
{b) si es real, puede recaer sobre cualquier clase de bienes:
(c) su valor es determinado por el Consejo de Administracién, previa evaluacion de la

factibilidad y rentabilidad del proyecto para cuya financiacion se solicita de garantia, no
pudiendo ser inferior al cincuenta por ciento (50%) del importe de la garantia.



Art. 54. Afianzamiento de la contragarantia
Cuando el socio participe por quien la sociedad va a obligarse accesoriamente es una
persona juridica, el Consejo de Administracion puede supeditar el otorgamiento de la

garantia a que uno o mas de los socios, gerentes y/o administradores de la misma se
constituyan en fiadores solidarios de la contragarantia.

ECCION X

r

CTOSD NTR DE
Art. 55. Solidaridad.

La sociedad responde solidariamente, por el monto de las garantias otorgadas, con el
deudor principal afianzado, sin derecho a los beneficios de divisién y excusidn de bienes.

Art. 56. Medidas de seguridad.

La sociedad puede solicitar judicialmente embargo preventivo u otras medidas precautorias
adecuadas sobre bienes del socio participe con quien se haya obligado solidariamente en los
siguientes casos:

(a) Cuando se le intime el pago.

(b) Cuando el socio participe no pague la deuda a su vencimiento.

(c) Cuando el patrimonio del socio participe disminuya notoriamente, o éste utilice sus
bienes para garantizar nuevas obligaciones sin consentimiento de la sociedad.

(d) Cuando el socio participe intente abandonar el territorio nacional sin dejar fondos o
bienes libres de todo gravamen en cantidad suficiente para hacer frente a sus obligaciones.

(e) Cuando el socio participe incumpla obligaciones societarias.

(f) - Cuando el incumplimiento de obligaciones legales por parte del socio participe
persona juridica, afecte su funcionamiento regular.

Art, 57. Subrogacion.

La sociedad queda subrogada en los derechos, acciones y privilegios del acreedor cuyo
crédito haya pagado, frente al socio participe incumplidor, estrictamente en la medida
necesaria para el recupero de los importes abonados.

Habiendo afianzado una obligacién solidaria de varios socios participes, la sociedad puede
repetir de cada uno de ellos el total de lo pagado.



OSI ESF

Art. 58. Normas supletorias.

Todos aquellos puntos que no hayan sido reglamentados en este estatuto se regirdn por la

ley 24.467 en su titulo Il y supletoriamente por la ley 19.950 de Sociedades Comerciales vy,
en particular por el capitulo II seccién V sobre Sociedades Anénimas.
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Informe Principal

5.4 Tema 3: Desarrollo de la Pequeiia y
' Mediana Industria Manufacturera Argentina

Segiin el Censo Econémico Nacional del aiio 1994, se estima que en la Argentina
hay alrededor de 90.000 empresas medianas y pequeiias en el sector manufacturero, que
dan empleo a mds de un millén de personas.

La produccién industrial de la PyME cubre todos los rubros del sector y se estima
que genera mds del 40% del producto industrial. Especialmente los tres subsectores
conformados por alimentos y bebidas, textil e indumentaria e ihdustria metal - mecdnica
cubren alrededor del 70% de la produccién de la PyME y una gran parte de ella contribuye
a la exportacién.

Comparada con las grandes empresas, las PyMEs crecieron en el pasado en las
actividades de mano de obra intensivay tecnologia menos desarrollada, lo que resultaba
en su baja productividad. Ellas participaban de los nichos de mercado, su politica estaba
orientada al mercado local y no recibian mucha influencia del exterior debido a los
elevados aranceles de importacién.

Sin embargo, la espectacular reforma econdmica de 1a Argentina, incluyendo la
liberalizacién comercial, ha creado la competencia con productos manufacturados
fordneos como también los medios para competir con ellos. La apertura econdmica envid
claras sefiales a las compaiifas locales para incrementar su eficiencia a fin de evitar la
disminucién o pérdida de la participacién en el mercado.

En vista a este nuevo escenario macroeconémico, muchas PyMEs iniciaron la
modernizacién y restructuracién de su actividad productiva, con la introduccidn de nueva
tecnologia y de fondos para nuevas inversiones. Sin embargo, hay otras empresas que no
han podido cambiar su visién o filosofia de produccién y permanecen en su forma
tradicional, sin responder a los cambios estructurales de la economia. Estas dltimas
serdn, tarde o temprano, expulsadas del mercado.

Por otro lado, existe un considerable niimero de PyMEs que se han esforzado para
adaptarse a la nueva situacién, pero sufren la ineficiencia debido a carencias y necesidades
de recursos financieros, tecnolégicos, humanos y otras limitaciones.

Para estas empresas, el rol del Gobierno es muy importante, debido a que ellos
serdn capaces de crecer con las medidas de apoyo gubernamental. La estabilizacion y
crecimiento de las empresas competitivas serdn materializados con el desarrollo de un
ambiente empresarial saludable con programas de apoyo adecuados. En una economia de
cambios, estos programas de apoyo gubernamental deben cambiar, modificarse o
mejorarse de acuerdo a las necesidades de la PyME.
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) El sistema de apoyo (asistencia) publico debe estar dirigida también a nuevos
negocios, ya que la creacién de éstos es un factor clave para mantener e incrementar el
empleo y también para sostener la contribucién vital de la PyME en los resultados de la
€conomia argentina en su conjunto.

Bajo un ajustado presupuesto fiscal, su distribucién y uso eficiente es otro punto
importante a ser considerado. Los recursos deben ser asignados para apoyar programas
de acuerdo a la prioridad e importancia de las necesidades de la PyME.

La funcién e iniciativas del sector privado son importantes no solo desde el punto
de vista del ahorro de las expensas del Gobierno, sino también desde la Optica del
potencial y la efectividad del apoyo de las grandes empresas a la PyME. La decisidn
gubermamental de promover y acelerar el Programa de Desarrollo de Proveedores
expresado en la Ley N° 24467 de marzo de 1995 es una acertada forma de involucrar a las
grandes empresas a alentar a la PyME.,

Conforme a lo convenido con el Gobierno de Argentina, se ha estudiado el estado
actual de la PyME, su condicién actual y los obstaculos o dificultades que las PyMEs
consideran importantes en los tres puntos de andlisis: créditos y/o financiacién,
adquisicién de nueva tecnologia y mejoramiento de la calidad de los productos
manufacturados. Se decidi6 el estudio del subsector autopartista como caso prictico de
estudio de la PyME argentina. Se han visitado a los fabricantes autopartistas, asi como
también a las ensambladoras de autovehiculos, debido a que los primeros reciben fuertes
influencias de las politicas estratégicas de las ensambladoras automotrices.

En segundo lugar, se han estudiado los programas de apoyo piblico y privado y
la organizacion estructural para la PyME en otros paises que compiten con la Argentina en
el mercado internacional. Hasta el presente, se visitaron 8 paises (Brasil, Chile, México,
Asutralia, Italia, Estados Unidos de América, Malasia y Corea), ademds de Japén, para
compilar la informacién sobre los tres puntos que se intenta analizar,

Cada pais ha tomado diversos tipos de medidas, algunas de ellas son particulares
de un pais y otras son comunes en muchos de ellos. Sin embargo, la tendencia general es
que muchos paises han fortalecido en los dltimos aios el apoyo a la PyME, tomando
conciencia de la importancia de éstos en la dindmica del crecimiento econémico y la
generacién de empleos.

Complementando nuestro estudio sobre la Argentina, se har4 referencia a las
investigaciones realizadas por KPGM y CEPAL en Buenos Aires sobre el status quo de
las PyMEs y los problemas o dificultades que ellas enfrentan. Ambas investigaciones
fueron meramente informativas para proseguir con nuestro estudio, pero se debe acotar
que la de KPGM, basada principalmente en Cuestionarios, abarcé cerca de 100 industrias

R
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de autopartes, mientras que la de CEPAL, basado mayormente en entrevistas, cubrid solo
39 empresas de los cuatro subsectores industriales.

Dada la limitada cantidad de empresas y subsectores que componen la muestra, los
resultados de esas investigaciones, que se incluyen parcialmente en este informe, no
siempre reflejan la tendencia general y los problemas de la PyME argentina. No obstante,
esas investigaciones fueron dtiles para confirmar nuestros hallazgos y asegurarnos la
confiabilidad de los mismos.

Con respecto a los sistemas de apoyo observados en otros paises y su
aplicabilidad en la Argentina, hemos preparado nuestras recomendaciones y sugerencias
referentes a financiacion, tecnologia y control de balidad, teniendo en cuenta las
condiciones particulares de la PyME argentina y el actual soporte gubernamental para ésia.
Las mismas fueron ordenadas como sigue (las grificas ilustrativas de las
reconrendaciones y sugerencias se presentan en el cuadro “Sumario de las Principales
Recomendaciones y Sugerencias Referentes a Financiacién, Tecnologia y Calidad™).

Creemos que el desarrollo de la PyME argentina no solo contnbuira al crecimiento
macroeconémico y la creacién de nuevos empleos, sino también al desarrollo de las sub-
regiones relativamente atrasadas y al incremento de las exportaciones.

5.4.1 Problemas Financieros de la PyME y
Medidas Recomendables para- Facilitar el
Acceso de la PyME a los Créditos

Las reformas macroecondmicas implementadas por la Administracién del Pdte.
Menem trajo consigo la recuperacién del sistema financiero y del mercado de capitales.
La eficiencia y competitividad de las instituciones financieras fueron mejoradas a través de
la reorganizacion y privatizacién, a pesar de la sdbita crisis econémica mexicana, que
acarreé un grave impacto negativo al sistema financiero argentino.

No obstante, de acuerdo a nuestra investigacién, no es ficil atin para la PyME el
acceso a créditos, debido principalmente a las siguientes causas:

- Altas tasas de interés para préstamos

- Insuficiencia de recursos crediticios de las instituciones financieras, especialmente
para los créditos a largo plazo

- Rigurosos requerimientos de hipotecas y garantias

- Complejidad de las formas y procedimientos para solicitar créditos

- Poco conocimiento sobre los programas financierds para PyMEs del BICE y
Banco de la Nacién

- Dificultad en la obtencién de aportes de capital

T
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En vista de los problemas arriba'mencionados y a la luz de los programas de
apoyo realizados en otros paises, se recomienda que el Gobierno argentino tome las
siguientes medidas y estructuras para facilitar el acceso de la PYME a los créditos.

(1}  Fortalecimiento de las fungio}les de las instituciones publicas de financiacién,
especialmente del BICE y del Banco de la Nacién mediante el aumento de la
dotacién de fondos, diversificacién-de las fuentes de provisién de fondos yel
financiamiento directo del Banco de la Nacién a los prestatarios (PyME).

Es también necesaria la promocidn y publicidad del meni financiero especial para
PyMEs, dando a conocer a través de ella los requerimientos y condiciones para
acceder a esos préstamos.

(2) Crear un sistema institucional de garantia para prestatarios, con la iniciativa del
Gobierno pero con la posibilidad de participacién del sector privado. La garantia
puede limitar el propgsito del préstamo, como por ejemplo para adquisicidn de
maquinarias o equipamientos.

3) Promover créditos basados en el flujo de caja, en lugar de los bienes o garantias

personales, haciendo uso de las consultorias financieras, tanto las PyMEs como
las instituciones crediticias.

(4) Promover, con apoyo gubemamental, el financiamiento de aportes de capital a
través de la creacion de programa de desarrollo de fondos para inversién, que
contemplen concesiones inpositivas o garantias para obtencién de fondos para
inversiones. Otro factor clave para el financiamiento de aportes de capital es el
desarrollo del mercado de valores.

(5)  Creacidn de un programa de presentacién entre inversionistas (individuos o
empresas que buscan invertir capital) y receptores de inversién (PyME), que
buscan capital financiero para mejorar su productividad y eficiencia.

(6) Promover la diversificacion de fuentes financieras tales como los sistemas de
alquiler con opci6n a compra (leasing) o de factorizacién, mediante el estudio de
los aspectos fisicos y legales y los posibles incentivos para su operacion.

(7) Investigacion periédica de los problemas o dificultades financieros de la PyME
para reflejarlos a tiempo en las politicas gubernamentales,
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5.4.2 Problemas Tecnolégicos de las PyMEs y Medidas o
Estructuras Recomendables para la Adqmsncnon de
Nueva Tecnologia y Know How

De acuerdo a la investigacién realizada por CEPAL, los obstéculos para el
desarrollo de tecnologia de la PyME argentina son como sigue:
- Falta de financiamiento
- Falta de recursos humanos especializados
- Maquinarias y equipamientos COSt0S0s
- Falta de informacién y conocimiento tecnolégicos
- Falta de soportes para actividades de innovacion

Para superar tales obstdculos, las PyMEs desean recibir la siguiente asistencia
externa:
- Financiamiento
- Desarrollo de sistemas de procesamiento
- Informacién sobre nuevas tecnologias
- Capacitacion tecnolégica
- Desarrollo de nuevos productos

Para hacer frente a esta situacién, el Gobierno argentino inicié el “Plan trienal para
la promoci6n de las empresas pequeiias y medianas™ en el afio 1992, en el cual estd
incluido un plan para desarrollo y adquisicién de nueva tecnologia.

Como instituciones gubemamentales de apoyo, el Instituto Nacional del
Tecnologia Industrial (INTI) presta servicios tecnolégicos tales como pruebas y andlisis,
certificacién de productos, asistencia técnica, desarrollo y transferencia de tecnologia, etc.

El Centro de Informacién y Estadistica Industrial (CIEI) prove6 informacion a la
PyME con la base de datos de la Secretaria de Industria, tales como estadisticas
comerciales e industriales, directorio de PyMEs locales,etc., pero no incluye informacidn
tecnologica.

En el Plan de Desarrollo Trienal hay tres programas de soporte financiero que son:
crédito para la adquisicion de tecnologia, el Fondo de Tecnologia Argentina (FONTAR) y
el programa nacional para innovacién y transferencia de tecnologia.

Las siguientes medidas o estructuras son sugeridas a fin de mejorar el acceso a
los actuales programas gubernamentales de apoyo y el servicio de las instituciones
pertinentes.

(1 Proveer y difundir materiales de promocién de facil lectura y comprensi6n a las a
PyME:s sobre los programas de apoyo tecnolégico, presentando casos €x1tosos
concretos en que se aplicaron tales programas.
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(2')' Utilizar las funciones y los canales de la administracién local, de los laboratorios
piblicos de investigacién y de las asociaciones industriales del sector privado
como medios de comunicacién para difundir adecuadamente Jas intenciones y el
contenido de los programas de apoyo tecnolégico a cada PyME en todo el pais.

3) Intentar alguna estructura de reduccién impositiva para actividades de
investigacién y desarrollo para motivar a la PyME a desarrollar nuevas
tecnologias.

4 Organizar un sistema de capacitacién especializado para el programa de apoyo, a
fin de mejorar la capacidad de consultoria de las entidades piblicas. La manera
mds recomendable serfa invitar a expertos en tecnologia de otros paises y enviar
continuamente a expertos argentinos al exterior para su capacitacién,

(5) Crear una red sistematizada de informacién de apoyo técnico y darle mayor
consistencia al sistemna de soporte tecnoldgico mediante la integracién de
organizaciones nacionales y extranjeras, tanto publicas como privadas..

- 5.4.3 Obsticulos de 1a PyME Argentina para
las Actividades de Mejoramiento de
Calidad y Recomendaciones para Superarlos

De acuerdo a la investigacién de la CEPAL sobre productos de cuero, productos
quimicos y plésticos, productos metdlicos y maquinarias cientificas y equipamientos
industriales, los principales obstaculos para el desarrollo de actividades de mejoramiento
de calidad son la falta de recursos financieros, dificultades para cambiar la cultura.
empresaria tradicional y la falta de apoyo institucional. : ' |

Los fabricantes de autopartes han mencionado la necesidad de servicios de
capacitacidén para la obtencién del ISO 9000, de subsidios para pagar gastos de
consultoria, de servicios de informacién, de contratacién de auditores internos para
control de calidad, entre otros.

Algunas PyMEs han iniciado ambiciosos programas de mejoramiento de calidad a
partir de 1990, con la introduccién de los conceptos 58, herramientas de an4lisis de
problemas, sisternas de produccién celular, de autocontrol de calidad y sistema poka-yoke
(a toda prueba) en las fibricas. En el transcurso de estos cinco aios algunas empresas
han sido exitosas y lograron reducir sustancialmente el indice de defectos.

Sin embargo, existen adn muchas PyMES en donde la inspeccién de su producto
final est4 sujeto a meros controles un Poco mds que visuales con instrumentos simples.
En esas empresas hay suficiente margen para implementar actividades de mejoramiento de
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calidad y trabajar seriamente para elevar la calidad de sus productos con apropiadas
formas de asistencia de las consultoras u organizaciones de contro! de calidad.

(1

(2)

(3)

(4)

Atendiendo los actuales obstdculos, se sugieren los siguientes puntos:

Desarrollo de programas practicos de investigacion de control de calidad y
organizaci6n de la educacién en la Argentina

Una proporcién considerable de PyMEs desean participar en seminarios mas
pricticos y cursos de capacitacion con efectos inmediatos. Esos programas deben
hacer referencia a las PyMEs exitosas. Si estas organizaciones tienen dificultades
para desarrollar programas que la PyME necesita, podrian trabajar juntas en la
seleccién de organizaciones extranjeras.

Construccién de una red nacional

Siendo la Argentina un pais con gran extensién territorial, con PyMES
diserninadas en todo el pafs que prefieren tener asistencia a nivel local, el
Gobiemo debe apoyar el establecimiento de organizaciones provinciales y edificar
una red de servicios de mejoramiento de calidad a nivel nacional.

Subsidios para programas de mejoramiento de calidad para la PyME

La mayoria de las PyMES carecen de recursos financieros para el desarrollo de
actividades de mejoramiento de calidad. E! Gobierno debe buscar la estructura
mds apropiada para subsidiar costos de capacitaciény consultoria como en los
casos de Chile, Australia y Malasia.

Incrementar servicios financieros a largo plazo y bajas tasas de interés para las
PyMES -

A fin de reducir el indice de productos defectuosos, s menester reforzar y mejorar
los actuales sistemas de control de calidad y trabajar en la modernizacién de tanto
de las instalaciones como de los equipamientos.

Pero, como la mayoria de las empresas carecen de suficiente capital para
inversiones, ¢l Gobierno debe proveer financiamiento a largo plazo y a bajas tasas
de interés, tales coma los del Banco de Inversion y Comercio Exterior
S.A.(BICE) y del Banco de la Nacién (BNA). Un sistemna de créditos
impositivos para inversiones y un sistema de depreciacién acelerada son también
recomendables porque tienen- un efecto similar a un subsidio en la ayudaala
reposicién de equipamientos.
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Proceso de Implementacién del TOM

PyMEs

Estan siendo satisfactoriamente ejectuadas las
actividades de Control de Calidad (QC) en la planta?

Noi

;SI

Promocion del sistema y actividades QC

Introduccion del TQM

* Programas 58

* Sistema de auto-control de calidad
* Sistema Poka-Yoke

* Circulos QC

Introcuccion del sistema y
actividades que satisfagan los
requerimientos del ISOG 9000,
Aplicacion de Premios Deming,

* Sistema de Propuestas

ete.

Egtabiecimicnto de TQM

Desafio y obtencion de la
Certificacion [SO 9000,
Aplicacion de Premios Deming
para Exterior, etc. '

Prncipales puntos para introducir y difundir el TQM a
la PyME Argentina

* Fortalecimiento de liderazgo de gestion y gerencia de planta
* Concientizar al trabajador sobre Ia importancia del Control de
Calidad

* Organizaciones de Control de Calidad que provean programas
de capacitacion practicas
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Suge’rencias Referentes a Financiacién, Tecnologia ¥ Calidad

Problemas de PyMEs

Recomendacién / Sugerencia

Ejemplos en
otros pafses

Financiacién

- Alta tasas de interés
insufiencia de recursos financieros
en las instituciones

- Riguroso requerimiento de
hipotecas y garantfas

- Con;plejos procedimientos y
formalidades para solicitar un
préstamo

- Fortalecimiento de la funcién | Japén, Brasil,

del BICE y Bco. Nacién Chile, México

Publicitar el meni financiero

especial

- Creacién de sistema de garantia | Japén, U.S.A_,

institucional para préstamos Brasil, Chile,
México

- Promover préstamos basados | Chile,

en flujo de caja

Australia, Italia

- ‘Deficultad en la obtencidn de - Creacién de programas de Australia,
financiacién para aporte de desarrollo de fondos para USA, Japén
capitales inversién y de presentacién de
inversionistas y PyMEs
interesados
- Desconocimiento de programas | - Promover otras formas de USA, Japén,
de apoyo institucional financiacién como leasing Chile
Tecnologia - Falta de financiaci6n o fondos | - Proveer a la PyME de Australia,
para adquisicién de maquinarias y informacién de lectura Japén, Corea,
nuevas tecnologfas comprensible sobre programas de | Brasil
apoyo tecnolégico y fortalecer
organizaciones industriales del
sector privado
- Falta de recursos humanos - Buscar estructura de reduccién | Australia,
especializados impositiva para R&D Malasia, Japdn,
Corea
-- Falta de informacién y - Organizar programas de Japén
conocimientos sobre tecnologfa | capacitacién de especialistas p/
mejorar la calidad de los
consultores
- Falta de asistencia técnica y - Crear un sistema de red de Australia, ,
capacitacidn informacién para compartit Japén, Corea,
- Equipamientos y maquinarias nuevas tecnologias Brasil, México,
COSLOS0S Malasia
Calidad - Dificultad para cambiar la - Desarrollo de programas Brasil, Chile

tradifional cultura empresaria

- Insuficiente apoyo
institucional, incluyendo
servicios de informacién y
subsidio para consultorias y
capacitacion

- Sistema de control de calidad
poco desarrollado

- Falta de recursos financieros
para actividades de desarrollo de
calidad

practicos en las organizaciones de
control de calidad

- Edificar un sistema enred a
nivel nacional para mejoramiento
de calidad

México, Brasil

- Proveer subsidios para PyME | Chile,

para proyectos de mejoramiento | Australia,

de calidad Malasia

- Aumentar la provisién de Japén, USA,
créditos a largo plazo y bajas otros

tasas de interés para
modernizacién de instalaciones y
equipamientos de las PyMEs
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5.4.4 La Industria Automotriz y las PyMES Autopartistas
en Argentina: Recomendaciones

El subsector autopartes fue analizado COmO un ¢aso préctico de PyMEenla
Argentina, en vista de la importancia estratégico de este subsector manufacturero.

Las ensambladoras automotricies multinacionales consideran a sus plantas
argentinas dentro de su estrategia global. Ellos evaldan la atraccién que ejerce la regién
del Mercosur y la Argentina, Ia capacidad de las plantas de ensamblaje y también de los
proveedores de autopartes. A pesar del llamado “Efecto Tequila”, las ensambladoras
contindan optimistas en lo referente a expansion de los mercados de los paises del
Mercosur, cuyo Protocolo 21 les permite construir plantas mis eficientes que el Tratado
de Libre Comercio del ASEAN. - | : :

Laescala y direccién del comercio-de autopartes dentro y entre los paises del
Mercosur no depende solamente del acuerdo comercial sino también del régimen
automotriz de cada pais. Después de la implementacion del Régimen Automotriz de la
Argentina en el afio 1991, el Brasil también introdujo uno similat en el perfodo 1995/96.
El primero habia hecho incrementar el mérito de fabricar tanto en Argentina como en

‘Brasil, mientras que el segundo puede hacer inclinar nuevamente la balanza hacia el

Brasil. En consecuencia, las ensambladoras brasilefias podrian producir una linea
completa de una marca gracias a su amplio mercado, mientras que las argentinas se verian
forzadas a reducir su produccion a solo uno o dos modelos por marca.

La produccién de nuevos modelos de fibrica no serd concedida a las
ensambladoras que no satisfagan los estdndares de productividad y calidad de 1a casa

matnz de cada marca. Asi, las ensambladoras prefieren contratar a un pequeno nimero de

proveedores de autopartes de alta calidad como sus sub-ensambladoras, para lo cual
tienen un sistema de clasificacién de proveedores conforme a su cumplimiento y
capacidad:

Categoria A: Aquéllos que han demostrado un excelente cumplimiento en costos,
calidad y entrega. Son generalmente joint ventures con proveedores
OEM del exterior o licenciatarios de su tecnologia. Muchos de ellos
tienen cierta capacidad en I&D y certificacién ISO 9000 o su equivalente.

Aparentemente, estos proveedores no requieren de apoyo de! sector
publico.

‘Categoria B: Aquéllos que estan razonablemente bien administrados y son concientes

de Ia calidad pero no estdn dotados de suficientes recursos para
introducir nuevos equipamientos y tecnologias de produccién.
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Categoria C: Representado principalmente por empresas familiares herméticos a los
cambios radicales de la situacién econémica. Generalmente dependen de
una sola ensambladora.

A fin de utilizar los limitados recursos de la manera mas eficiente posible, la
politica gubernamental debe apuntar basicamente a las empresas de Categoria B. Las
ensambladoras ya han trabajado en el crecimiento de la capacidad administrativa -
tecnolégica de estas empresas, pero no pueden correr el riesgo de proveerles financiacién
a largo plazo para inversiones fijas. Para estas empresas, dentro del Programa de
Desarrollo de Proveedores, el rol del INTI es menos importante que el de las
instituciones financieras.

Aunque probablemte las empresas de Categoria C serian desligadas de las
ensambladoras, ellas podrian desarrollarse como proveedores de segunda linea o del
mercado de reposici6n. Estas empresas necesitan adquirir una capacidad administrativa -
tecnolégica mas sofisticada antes que una amplia asistencia financiera, y como no s usual
que los proveedores de primera linea se preocupen por los de segunda, €l rol del INTI es
mucho més imi)ortante para las empresas de la Categoria C que para las de la Categoria B. .

En consecuencia, las polfticaé recomendables son (véase Figuras 19y 20):

(H Revisar el Régimen Automotor juntamente con Asociacién de Fabricantes de
Automoviles (ADEFA), conforme al desarrollo del-Acuerdo de Mercosur.
Aunque la politica comercial no es el enfoque principai del presente estudio, el
impacto de ésa puede ser mucho mayor que cualquier politica para PyMEs.
Ademds, esta drea es donde se observa particularmente la iniciativa
gubernamental.

(2) Flexibilizar 1a estructura del Programa de Desarrollo de Proveedores para que los
participantes tanto del sector piblico como privado y su divisién del trabajo
puedaﬁ ser modificados y adaptados seglin el caso (€j., ya sea para proveedores
de Categoria B o C).

3) Reforzar BICE, BNA, FONTAR y Sociedades de Garantia Reciproca (SGR) para

" que puedan financiar a tiémpo los planes de inversion de las empresas de la
Categoria B, tan pronto como s€an ratificadas por las ensambladoras y éprobadas
como viables desdel el punto de vista financiero y tecnolégico. '

(4)  Apoyarla transformacién del INTI ofreciendoles incentivos financieros, de
manera que la instituci6n se oriente m4s a la solucién de problemas practicos.
Concretamente, el subsidio al INTI deberia basarse en el monto/nimero de

* contratos para 1&D ejecutados en forma conjunta (en el caso de las Categorias B)
y con la cantidad de servicios de consultoria (Categoria C).
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Figura 19: Estructura de Politicas para las Empresas Categoria B
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Figura 20: Estructura de Politicas para las Empresas Categoria C
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