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RESUMEN
El objetivo de este articulo es analizar la financiarizaciéon de la politica social durante la

administracion Cambiemos. Para ello, se combinan elementos de los estudios sobre
financiarizacién con aportes de los trabajos sobre politicas sociales. En esta linea, se propone
una matriz analitica disefiada para captar los cambios de tercer orden impulsados por la
financiarizacion y se la aplica al analisis del Programa Nacional de Microcréditos, Créditos
ANSES y Mejor Hogar. El articulo demuestra que la financiarizacién repercute sobre la matriz
socio-asistencial y genera efectos concretos en la gestién de la politica social. Durante este
periodo, se produjo un pasaje de la figura del Estado como garante del acceso al crédito al
Estado como acreedor de los destinatarios de la politica social a través de la oferta de créditos

provistos por las agencias socio-asistenciales para cumplir con metas de bienestar.
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ABSTRACT

The aim of this paper is to analyze the financialization of social policy during Cambiemos
administration. To this end, we combine elements from financialization studies with contributions
from the literature on social policies. We propose an analytical matrix tailored to capture the

third order changes driven by financialization and we apply to three social programs: the
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Programa Nacional de Microcréditos, Créditos ANSES and Mejor Hogar. The paper shows that
financialization has an impact on the welfare matrix and produces changes on the management
of social policy. During this period, the State shifts its role as a collateral to a role as a creditor of

social policy users by the delivery of credit to meet welfare goals.

Keywords: Social Policy, Financialization, Argentina, Cambiemos.

INTRODUCCION

El estallido financiero del 2008 y las diferentes respuestas ensayadas para contener sus
numerosas consecuencias pusieron en evidencia las complejas vinculaciones entre los
sistemas de proteccion social, los sistemas bancarios y los mercados financieros. La
radicalidad de la crisis dejé al desnudo el nexo entre el bienestar y las finanzas, inaugurando
nuevas lineas de investigacion sobre las formas de imbricacion entre los mercados financieros
y los sistemas de bienestar!, principalmente en el Norte Global. No sélo se cuestioné la
capacidad de los mercados financieros para garantizar el bienestar de la poblacion, sino que se
comenzd a revisar el rol que cumplieron las politicas sociales en la generacion de la crisis
financiera (Chiapello & Knoll, 2020; Fine, 2012; Gerba & Schelkle, 2013, entre otros).

En América Latina, durante la Ultima década se consolidd6 una agenda de investigacion
enfocada en los procesos regionales de financiarizacion de la politica social, especialmente en
paises suramericanos como Argentina, Brasil y Chile (Gonzalez Lépez, 2018; Lavinas, 2017,
Wilkis, 2014). Los académicos se focalizaron en estudiar el surgimiento de una nueva
infraestructura del bienestar, forjada durante la década de gobiernos progresistas, cuyo
sustento radica en una compleja interrelacion entre las transferencias monetarias, los mercados
financieros y el consumo de los sectores populares (Lavinas, 2020; Wilkis, 2021). En ese
esquema, los ingresos provistos via politicas sociales fueron factores claves para promover la
inclusion de los méas pobres a través del consumo, apalancado por el boom de las tarjetas de
crédito y de los préstamos personales. En conjunto, la reestructuracion y expansion de los
mercados crediticios latinoamericanos (Hansen Harbo & Sulla, 2013) y la masificacion de los
programas de transferencia de ingresos habilitaron la expansion de las fronteras financieras
hacia segmentos de la poblacién excluidos de los mercados laborales y financieros formales
con el objeto de potenciar su consumo y cumplir con metas de bienestar (Lavinas, 2013; Luzzi
& Wilkis, 2018).

'Para una revisién sistematica de la literatura sobre financiarizacién de la politica social, ver: Lavinas,
Bressan, Rubin & Cordilha, 2022.
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La literatura latinoamericana demostré que las dinamicas de la financiarizacién estan
estrechamente vinculadas con las politicas sociales. En la regién, los programas de
transferencias de ingresos desempefiaron un papel fundamental tanto en la expansién de la
demanda interna como en el incremento de la bancarizacién y la extension de los servicios
financieros a los sectores tradicionalmente excluidos del complejo financiero-bancario (Dettano,
Sordini, & Chahbenderian, 2019; Gonzalez Lopez, 2018; Mduller, 2015). Particularmente, los
analistas destacaron que, en las Ultimas dos décadas, los estados latinoamericanos se
posicionaron como garantes del acceso de los sectores populares a una amplia gama de
productos y servicios financieros, tanto en los mercados formales como informales. El flujo
estable de recursos distribuido mediante programas de transferencia condicionada de ingresos
(tales como el Bolsa Familia en Brasil, la Asignacion Universal por Hijo en Argentina o Chile
Solidario) desempefié un rol fundamental en cuanto operé como respaldo de la inclusion
financiera de sectores que no poseian ingresos demostrables ni garantias reales. En otras
palabras, la politica social se “colateralizé” y el Estado se consolid6 como garante de la

incorporacion a los mercados financieros de los mas pobres (Lavinas, 2018).

A pesar de la centralidad de las politicas sociales en los procesos de financiarizacion de
América Latina, los estudios sobre financiarizacion del bienestar no dialogaron con los de
politicas sociales. Si bien los primeros destacaron la importancia de la “colateralizacién” de la
politica social, adoptaron un enfoque externo que resaltd el efecto multiplicador de las
transferencias monetarias en detrimento de los cambios internos en las modalidades de
intervencion socio-asistencial. Los segundos, por su parte, dieron debida cuenta de las
transformaciones de los sistemas de bienestar latinoamericanos y sus vinculos con factores
politicos y econémicos (Paura y Zibecchi, 2021). A nivel nacional, los analistas indagaron sobre
los cambios y continuidades de la proteccion social en la sucesién de gobiernos neoliberales y
progresistas que rigié la politica local en las dltimas décadas (Alonso y Di Costa, 2015;
Andrenacci y Soldano, 2005; Arcididcono y Bermudez, 2018). Sin embargo, no problematizaron
las complejas relaciones entre las politicas sociales y las finanzas. Este abordaje dicotémico
tuvo por resultado una vision parcial de los procesos de financiarizacién en Latinoamérica que
no logr6 conjugar el rol macroecondmico de las transferencias estatales en la nueva
infraestructura del bienestar con las repercusiones de la financiarizacién sobre las formas,

metas e instrumentos de la politica social.

El objetivo de este articulo es analizar la financiarizacion de la politica social durante la

administracion Cambiemos (2015-2019) en Argentina, dando cuenta del impacto de la
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financiarizacion en la gestion de la politica social y sus repercusiones en las modalidades de
relacién entre el Estado y los destinatarios. Para ello, se combinan elementos de los estudios
sobre financiarizacién con aportes de los trabajos sobre politicas sociales a los fines de rastrear
los efectos de la financiarizacién sobre la matriz socio-asistencial. Especificamente, se propone
una matriz analitica disefiada para captar los cambios de tercer orden —esto es, en las formas,
metas e instrumentos (Palier, 2005)— impulsados por la financiarizacion y sus efectos sobre las
modalidades de gestion de la cuestion social. La matriz es aplicada al andlisis de tres
programas que atienden demandas sociales en materia de trabajo, consumo y vivienda,
respectivamente: el Programa Nacional de Microcréditos, Créditos ANSES y Mejor Hogar. La
metodologia combind entrevistas a 15 funcionarios y expertos vinculados a la implementacion

de los programas con el andlisis documental de normativa, documentos estatales e informes.

Los programas seleccionados son claros exponentes de la financiarizacion de la politica social
en Argentina y se distinguen de otras formas de intervencién social del Estado, tanto anteriores
como contemporaneas a ellas. Este conjunto de programas, que en otros trabajos denomino
politicas sociales de endeudamiento (Nougués, 2020, 2022b), no responde a las lineas clasicas
de politica social. No son politicas estrictamente asistenciales, ya que no emplean la provision
desmercantilizada de bienes, servicios o subsidios enfocada a poblaciones vulnerables. A su
vez, se diferencian de los programas de transferencia condicionada de ingresos dado que no
proveen un flujo estable de ingresos mensuales a cambio de una contraprestacion, ya sea
laboral, educativa o de salud. Tampoco forman parte del esquema de la seguridad social
clasica, en cuanto no distribuyen asignaciones, pensiones ni jubilaciones. Asimismo, no pueden
considerarse politicas socio-laborales, ya que no proveen seguros de desempleo, formacion
profesional ni promueven la creacion de empleo. Su particularidad radica en que recurren al
crédito como instrumento clave de la intervencion social del Estado para atender las
necesidades sociales en torno al autoempleo, el consumo y la vivienda. La poblacién objetivo
se compone de los sectores populares empobrecidos que no tienen acceso a los mercados de

trabajo formal y financieros.

El articulo demuestra que la financiarizacion repercutio sobre la matriz socio-asistencial
argentina y tuvo efectos concretos en las formas, metas e instrumentos de la politica social. Por
un lado, afecto las dinamicas de gestion y habilito la capitalizacion financiera de los programas
sociales, la “colateralizacion” de control y una nueva modalidad de mercantilizacion vinculada
con la inclusién financiera. La inclusion y educacion financiera se establecieron como objetivos

estratégicos y el crédito, junto a otros instrumentos financieros, se incorpor6 como herramienta
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central de la intervencién social del Estado. Por el otro, durante este periodo, se produjo un
pasaje de la figura del Estado como garante del acceso al crédito al Estado como acreedor de
los destinatarios de la politica social a través de la oferta de créditos provistos por las agencias
socio-asistenciales para cumplir con metas de bienestar. Estas transformaciones, impulsadas
por la financiarizacion, se inscribieron en el proceso de institucionalizacion de la agenda de la
inclusion financiera y el consiguiente despliegue, por parte de una creciente variedad de
agencias estatales, de innovadoras politicas sociales que utilizan el crédito para responder a
distintas necesidades sociales (Nougués, 2022a). Esto dio lugar al surgimiento de una nueva
generacion de politicas que modifican las relaciones clasicas de la proteccion social y moldean
una fisionomia méas compleja de la cara asistencial del Estado, esto es, las politicas sociales de

endeudamiento.

El articulo se organiza en tres apartados. El primero presenta la matriz analitica para estudiar
los efectos de la financiarizacion en el disefio e implementacion de las politicas sociales. El
segundo apartado desarrolla el andlisis de los tres programas sociales en funcion de la matriz,
dando cuenta de las modalidades que asumid la capitalizacion, la “colateralizacion” y la
inclusion financiera en cada uno de ellos. El tercero despliega la discusion de los mismos y
analiza los factores que explican los matices particulares que adquirié la financiarizacion en los
distintos casos. La conclusion reflexiona sobre las implicancias y los alcances de la
financiarizacion de la politica social y destaca el potencial de la propuesta analitica para

estudiar la financiarizacion del bienestar en otros paises de América Latina.

LOS EFECTOS PROGRAMATICOS DE LA FINANCIARIZACION DE LA POLITICA SOCIAL

La literatura internacional sobre financiarizacion del bienestar demostré la centralidad adquirida
por el crédito, junto a otros instrumentos financieros, para cumplir metas de bienestar. Ya sea
como programas de microcrédito para trabajadores pobres (Bateman et al., 2019; Weber,
2002), créditos educativos (Cariceo, 2012; Eaton et al., 2016), préstamos personales (Langley,
2008; Montgomerie, 2008), créditos hipotecarios (Langley, 2006; Roberts, 2012), entre otros, el
crédito es una herramienta clave de los sistemas de bienestar contemporaneos (Logeman,
2012; Mertens, 2017). Sin embargo, como sefiala Soederberg (2014), muchas de estas lecturas
parten de una comprension acritica de dicho instrumento financiero. Bajo el tropo de la
financiarizacion, el crédito es presentado como un recurso econémico de caracter técnico,

vaciado de conflictos y tensiones, que es ampliamente utilizado por los Estados para cumplir
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metas de bienestar. Asi, las consecuencias inherentes a la adopcidn de l6gicas e instrumentos

financieros para la provisién de bienestar quedan sin ser problematizadas.

El tipo de politicas analizadas en este articulo requiere la elaboracién de un instrumento
analitico capaz de dar cuenta de las multiples implicancias de la financiarizacién de la politica
social. Las politicas sociales de endeudamiento son dispositivos estatales que vehiculizan
saberes, sentidos, lenguajes, valores, técnicas e instrumentos financieros al seno de la
asistencia publica. Su caracteristica definitoria es que emplean el crédito como instrumento
para atender demandas vinculadas a los derechos sociales de los sectores populares,
estableciendo una relacion de deuda entre el Estado, posicionado como acreedor, y el
destinatario, devenido deudor. La matriz de analisis propuesta tiene por objeto volver inteligible
las consecuencias de la institucionalizacion del crédito como herramienta central de las
intervenciones socio-asistenciales. Para ello, propone herramientas disefiadas para rastrear los
efectos practicos de la financiarizacion de las politicas sociales tanto a nivel de metas como de

instrumentos programaticos.

El crédito no es un instrumento neutral, sino que las actividades crediticias se erigen sobre una
relacién asimétrica de poder entre acreedores y deudores, esto es, una relacion de deuda. La
asimetria entre las partes radica en que el crédito es una forma de exteriorizacion de los costos
y riesgos por parte del acreedor quien los delega al deudor, responsabilizandolo (Lazzarato,
2013). Lejos de constituir una relacion natural de intercambio, el crédito es un complejo
constructo social cargado de tensiones provenientes de las relaciones entre una multiplicidad
de actores con intereses, procedencias, recursos y poderes distintos (Soederberg, 2014). En
este sentido, el crédito y la deuda no son fenébmenos sociales diferentes, sino que forman parte
de una misma relacion social diadica indisoluble (Peebles, 2010). La contracara del crédito es
la deuda, ya que toda transaccion crediticia implica el compromiso de devolucién, con lo cual

instituye una deuda que debe ser saldada.

La adopcion del crédito como herramienta de las politicas sociales extrapola las logicas y
tensiones propias de las relaciones financieras al &mbito de la asistencia social. Esto genera
una serie de mecanismos de exteriorizacion de los costos y riesgos por parte del acreedor,
quien los traslada al deudor. En este sentido, la adopcién del crédito implica una serie de
transferencias del Estado-acreedor hacia el destinatario-deudor que transforman la gestion de
las politicas sociales. Tales desplazamientos son observables en el disefio e implementacion

de las politicas, que incorporan légicas financieras basadas en las operatorias crediticias. Tres
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tipos de desplazamientos se destacan: 1) transferencia del costo del programa; 2) delegacion
de la responsabilidad de su éxito; 3) individualizacion del riesgo. A su vez, esto
desplazamientos generan efectos practicos en la gestion de las politicas sociales, estos son: la
capitalizacion financiera de los programas, las estrategias de “colateralizacién” y la inclusion
financiera. Los desplazamientos y los efectos sefialados se derivan de la extrapolacién de las
tensiones propias del crédito en tanto relacion social a la asistencia estatal y dan cuenta de las

implicancias particulares de su incorporacion a la politica social.

TRANSFERENCIA DE COSTOS Y CAPITALIZACION

El primer desplazamiento consiste en la transferencia del costo del programa al beneficiario.
Producto de la adopcién del crédito, el destinatario debe hacerse cargo de una parte de la
estructura de costos del programa. Esto es asi ya que, a diferencia de los programas de
transferencia condicionada de ingresos o entrega de subsidios, el destinatario recibe un crédito;
es decir, una deuda que debe ser saldada con intereses. De este modo, el destinatario debe
devolver al Estado aquello que recibié en concepto de capital mas los intereses que, en
conjunto, quedan plasmados en la tasa de interés del préstamo. Por lo tanto, el destinatario
afronta parte de la estructura de costos del programa ya que debe pagar el monto prestado con
sus correspondientes intereses. La inclusién de subsidios o tope de tasas pueden morigerar la
carga de deuda, pero el hecho de que las tasas sean menores que las ofrecidas en el mercado

no elimina la transferencia parcial de costos hacia el destinatario.

Tal como sefialo la literatura experta, la creciente financiarizacion del bienestar constituy6 a la
provision de bienestar en un negocio rentable para los actores financieros intervinientes
(Chiapello & Knoll, 2020; Dowling, 2017). En el caso aqui concernido, el desembolso de
créditos estatales a traves de las politicas sociales propici6 nuevas posibilidades de
capitalizacion financiera, tanto para el Estado como para actores extra estatales involucrados
en la implementacion. Dado que asumen una metodologia crediticia, las politicas sociales de
endeudamiento habilitan la distribucion de fondos publicos en forma de crédito que son
devueltos con intereses por los destinatarios. Asi, los actores que brindan financiacion,
desembolsan créditos y/o se constituyen en intermediarios, hallan nuevas oportunidades para
montar negocios financieros a través de la gestion de los fondos asistenciales. De esta forma,
posibilitan la generacién de ganancias a costas de su gestion, tanto a actores privados como

del tercer sector o incluso al Estado mismo. A su vez, estas politicas amplian las fronteras de
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valorizacién financiera dado que incorporan a grupos sociales usualmente excluidos de los

mercados financieros (Soederberg, 2014)

Las politicas sociales de endeudamiento permiten a los diferentes actores intervinientes en su
implementacién obtener ganancias a través de la provision de créditos orientados a la
satisfaccién de las demandas sociales de hogares de bajos ingresos. Las modalidades de
capitalizacion y sus rendimientos financieros dependen del tipo de actor y de su papel en el
ciclo de la politica. Mientras que los actores pueden ser agencias asistenciales del Estado,
actores financieros (principalmente instituciones microfinancieras) o terceros, su papel puede

ser como fondeadores, ejecutores de los fondos o beneficiarios indirectos.

En cuanto al papel del Estado, las agencias asistenciales pueden proporcionar financiacion a
los actores financieros o establecerse como proveedores directos de crédito. En el primer caso,
los intermediarios capitalizan los fondos de la asistencia publica mientras que, en el segundo,
las agencias estatales generan beneficios a través de la concesion de préstamos a los usuarios
de la asistencia social. Asimismo, las agencias estatales pueden asumir toda la responsabilidad
de la gestion de la politica o pueden tercerizar tareas a terceros. En el Gltimo caso, los agentes
no estatales, como los bancos y las empresas de servicios publicos, pueden obtener beneficios
participando indirectamente en la aplicacién de las politicas sociales. Por ejemplo, los bancos
pueden intervenir en la recuperacién de préstamos en mora y las empresas podrian aumentar
su cartera de clientes debido a la incorporacion de nuevos clientes respaldados por los

ingresos proporcionados por las politicas sociales de endeudamiento.

DELEGACION DE LA RESPONSABILIDAD Y ESTRATEGIAS DE COLATERALIZACION

El segundo desplazamiento implica la delegacién de la responsabilidad del éxito del programa
al destinatario. La capacidad de endeudamiento de los tomadores de estos créditos radica en
su posibilidad de repago en el plazo acordado. De esta forma, el acceso a dichos créditos
depende de la demostracion de la capacidad y voluntad de pago del futuro deudor. La
capacidad de pago se sustenta en la posibilidad de desarrollar una estructura de ingresos lo
suficientemente sélida como para garantizar la devolucion del crédito y la subsistencia del
deudor. Asi, la responsabilidad de desarrollar un flujo de ingresos sélido es delegado a los
tomadores de crédito y su capacidad real de pago termina determinando el éxito o fracaso del

programa, medido a través de métricas financieras como la mora.
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Dado que las politicas sociales de endeudamiento estan dirigidas a grupos con escasa
insercion en el mercado laboral formal, se deben adoptar estrategias para reducir el riesgo de
mora y garantizar el recupero de los préstamos. A diferencia del proceso de colateralizacion
referido por la literatura experta, que sefala el rol de los ingresos distribuidos via politica social
como garantia del acceso al crédito de los sectores populares (Lavinas, 2018, 2020), en esta
matriz analitica la “colateralizacion” refiere a las estrategias desplegadas por el Estado y los
mediadores de las politicas sociales para garantizar el recupero de los créditos desembolsados
en el marco de dichos programas sociales. Las estrategias son numerosas y pueden abarcar
desde el descuento automatico de la cuota del préstamo de los haberes sociales (Nougués,
2020) hasta la generacién de compromisos morales para honrar los compromisos de deuda
(Koberwein, 2012).

Las politicas sociales de endeudamiento estan dirigidas a hogares de bajos ingresos que no
cuentan con garantias reales para respaldar los créditos, tales como recibo de sueldo o
prendas ejecutables. Asi, los hacedores de las politicas deben suplir la falta de garantias y
reducir el riesgo de mora. Para ello, pueden recurrir a una amplia gama de estrategias de
“colateralizacién”. Un tipo de estrategia pretende mejorar la capacidad de repago de los
destinatarios a través del dictado de cursos de formacién y educacioén financiera con el objeto
de reforzar sus capacidades empresariales y financieras. Otro tipo de estrategias pretende
asegurar el compromiso moral de los prestatarios con sus deudas (Koberwein, 2012). Frente a
un alto riesgo de mora, las politicas sociales de endeudamiento pueden buscar comprometer
moralmente a los beneficiarios con el éxito de la politica, destacando el valor de su palabray la
suma importancia de honrar sus deudas. Ademas, pueden ejercer presion de grupo sobre los
morosos desplegando tecnologias crediticias propias de las microfinanzas, por ejemplo, los
grupos solidarios o la banca comunal (Angulo Salazar, 2014). Otras estrategias recurren a
innovaciones tecnolégicas para prevenir la morosidad. Por ejemplo, las agencias asistenciales
pueden desarrollar mecanismos para debitar automaticamente las cuotas de los préstamos de
los haberes de los prestatarios. Asimismo, pueden vincular la cuota del préstamo a la compra

de otros bienes y servicios para aumentar la probabilidad de repago.

INDIVIDUALIZACION DEL RIESGO E INCLUSION FINANCIERA
El tercer desplazamiento produce una individualizacion del riesgo. La delegacion de la
responsabilidad del éxito al destinatario conlleva una transferencia del riesgo al individuo. El

destinatario debe asumir los distintos riesgos asociados al endeudamiento. En este contexto,
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debe desarrollar marcos de calculabilidad apropiados para evitar el sobreendeudamiento y la
morosidad. La adopcion del crédito como instrumento de los programas sociales aumenta estos
riesgos por si mismo en cuanto introduce una nueva carga de deuda a individuos que suelen
estar altamente endeudados ya que las distintas modalidades de crédito (tarjetas de crédito,
cuotas, prestamistas, instituciones microfinancieras, etc.) son un medio de acceso al consumo

de bienes y servicios necesarios para su subsistencia (Gago & Roig, 2019).

Las politicas sociales de caracter financiarizado no apelan a las vias clasicas de integracion
social y colectivizacion de riesgos, propias de las politicas de promocion del empleo, el trabajo
cooperativo o la distribucion de bienes, servicios y subsidios. Por el contrario, recurren al dinero
y las finanzas como via principal de integracién social (Roig & Wilkis, 2015; Wilkis, 2021). Las
politicas de inclusiéon financiera alinean las finanzas con los discursos de inclusion y justicia
social (Mader, 2017), de forma tal que resaltan su dimensién inclusiva, pero ocultan los
instrumentos financieros sobre los que se sustentan y la financiarizacion de los derechos
sociales que implican (Gago & Mezzadra, 2015). En este sentido, la financiarizacion imprimio
nuevos matices a las dindmicas de mercantilizacion de la politica social, usualmente asociada
con los arreglos institucionales entre el Estado y el mercado laboral para proveer proteccion
social (Arcidiacono & Gamallo, 2010). Las politicas sociales que emplean el crédito para dar
respuestas a demandas sociales generan nuevos vinculos entre sus destinatarios y los
mercados financieros. A diferencia de los subsidios o las transferencias condicionadas, la
utilizacién del crédito como herramienta programéatica implica que los destinatarios deban

recurrir a distintos actores financieros para poder cubrir sus necesidades sociales.

Las politicas sociales de endeudamiento impulsaron nuevos vinculos entre los mercados
financieros y las politicas sociales. En este marco, la mercantilizacion esta relacionada con el
nivel de exposicion financiera necesario para que los usuarios de la asistencia social obtengan
bienestar y se cubran de riesgos. Dependiendo de su disefio, las politicas sociales de
endeudamiento producen diferentes grados de mercantilizacién e incorporan a los beneficiarios
a distintos segmentos del mercado financiero. Si bien pueden otorgar préstamos subsidiados y
apoyar las microfinanzas, también pueden apuntalar el desarrollo de mercados crediticios

altamente mercantilizados y destinados a cumplir con metas de bienestar.
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ANALISIS DE CASOS

Las politicas analizadas son heterogéneas, dado que apuntan a cubrir distintas necesidades
sociales y son ejecutadas por diferentes agencias estatales con diversas culturas
institucionales. Sin embargo, todas estan orientadas a una misma poblacion objetivo: sectores
populares empobrecidos que no acceden a los mercados laborales y/o financieros formales.
Independientemente del area del Estado o el ambito de la vida social en el que se intervenga,
los programas sociales analizados incorporan el crédito como instrumento central. Los casos
seleccionados son tres programas implementados en Argentina durante la administracién de
Cambiemos (2015-2019), estos son, el Programa Nacional de Microcrédito, Créditos ANSES y
Mejor Hogar. Mientras el primero proviene de la gestion gubernamental anterior, el segundo es
una reformulaciéon de un programa heredado y el tercero es propio del nuevo gobierno. Tal
como se dije anteriormente, estos programas son exponentes nacionales de las politicas

sociales de endeudamiento.

Todos los programas se inscriben en el proceso de institucionalizacién de la inclusién financiera
como objetivo estratégico de gobierno, impulsado por Cambiemos. El establecimiento de la
inclusion financiera como principio transversal de las politicas publicas requirié de un activo y
creativo trabajo estatal para ajustar su esquema de intervencion a la nueva orientacion. El
viraje hacia la inclusién financiera propicié un alineamiento de la orientacion de las politicas

sociales con la nueva agenda. Las agencias socio-asistenciales debieron introducir cambios en
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materia de objetivos, metas e instrumentos programaticos y, a su vez, disefiar y/o implementar
nuevas iniciativas especificamente alineadas con los objetivos de la agenda de la inclusién
financiera (Nougués, 2022). Principalmente, las politicas apuntaron a mejorar la inclusién y

educacion financiera de sus destinatarios?.

PROGRAMA NACIONAL DE MICROCREDITO

El Programa Nacional de Promocion del Microcrédito para el Desarrollo de la Economia Social
“Padre Carlos Cajade” (PNM) fue creado en el marco de la ley nacional de promocion del
microcrédito, sancionada en 2006, y es llevado adelante por la Comisiébn Nacional de
Microcrédito (CONAMI). El PNM consiste en la financiacion de asociaciones sin fines de lucro
dedicadas al financiamiento de microemprendimientos via microcréditos productivos, en el
marco del paradigma de la economia social y solidaria. El programa fue puesto en marcha
durante el primer gobierno kirchnerista y se aline6 con la orientacidon socio-productiva de la
politica social del periodo (Nougués, 2022c), en la cual fue crucial la promocién del trabajo

cooperativo, asociativo y emprendedurismo de los sectores populares (Ciolli, 2015).

En resumidas cuentas, el programa funciona de la siguiente manera. La CONAMI efectla
aportes no reembolsables a las ONGs que se constituyen en instituciones de microcrédito,
adquiriendo un rol de intermediarias entre la institucion gubernamental y los
microemprendedores. Asimismo, la CONAMI subsidia parcialmente los gastos operativos de las
instituciones y les brinda asistencia legal y técnica. Las ONGs son las encargadas de gestionar
los fondos recibidos, lo cual implica disefiar, gestionar e implementar las lineas de crédito
dentro de las pautas de la CONAMI. El programa no busca el apuntalamiento de un sector
microfinanciero rentable, sino que su objetivo principal es el otorgamiento de financiamiento
barato para la promocion de las actividades de autoempleo (Gandulfo & Rofman, 2020). Por
eso, el programa establece topes, por debajo del precio de mercado, a las tasas de los créditos
otorgados con fondos CONAMI y su estatuto prohibe la financiacion de organizaciones con

fines de lucro.

’ La incorporacion de la agenda de la inclusion financiera conllevé cambios relevantes en materia de
disefio y gestién de la politica social. Si bien la administracion Cambiemos mantuvo, con cambios,
determinados lineamientos de los principales programas heredados del gobierno kirchnerista que lo
precedio; el establecimiento de la inclusién financiera como objetivo de la politica socio-asistencial fue un
impulsor de cambios e innovaciones en materia de disefio y gestion de los programas sociales cuyos
efectos sobre la matriz socio-asistencial no han sido explorados en profundidad. Por motivos de espacio,
el articulo no puede profundizar en ello. Para mas informacion, ver: Nougués, 2022.
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A pesar de rechazar la busqueda de lucro, la adopcion de una metodologia crediticia habilita
una capitalizacion del programa social por parte de las instituciones ejecutoras. El circuito
establecido permite a las instituciones agrandar sus carteras y prestar los fondos a precios mas
bajo que los del mercado microfinanciero local, en funcién de la tasa acordada con la CONAMI.
El resultado de este esquema es una capitalizacibn de baja intensidad por parte de las
organizaciones ejecutoras, que obtienen beneficios por partida doble. Por un lado, capitalizan el
aporte no reembolsable efectuado por la CONAMI que pasa a formar parte de su cartera de
créditos y, eventualmente, de su patrimonio. Este financiamiento no tiene costo alguno para la
institucion receptora, lo cual le resulta sumamente beneficioso dada las barreras de acceso y
los altos costos del financiamiento nacional e internacional que deben afrontar las instituciones
microfinancieras (Bueri etal.,, 2019). Por el otro, obtienen un ingreso proveniente de la
recuperacion del capital con intereses pagados por el prestatario. El establecimiento de las
instituciones como mediadoras entre los fondos del programa y los destinatarios finales pone a
las instituciones de microcrédito en una posicion favorable. Pese a las bajas tasas, el PNM les
permite capitalizarse dado que se apalancan sobre los aportes no reembolsables que reciben,
se benefician con subsidios parciales para cubrir los costos operativos y obtienen intereses de

la actividad microcrediticia.

Este programa no involucra innovaciones en lo que respecta a las estrategias de
“colateralizacién”. El PNM adopta el modelo clasico de microcrédito productivo en el cual las
garantias de repago estan mas bien vinculadas a la sustentabilidad de los emprendimientos y
el compromiso de repago de los deudores. Dado que no exige garantias reales ejecutables,
respaldo de ingresos ni descuento automatico, el programa efectla una “colateralizacién” de
baja intensidad. Sin embargo, la modalidad de implementaciéon del programa, basado en la
metodologia microcrediticia, le imprime un caracter particular a la “colateralizacion”. Para
reforzar la capacidad y voluntad de pago, las instituciones de microcrédito realizan un activo

trabajo moral con los destinatarios.

Por un lado, brindan a los prestatarios talleres de capacitacion en gestion empresarial y
técnicas de produccion, comercializacion y marketing con el objeto de fortificar sus
emprendimientos. El fortalecimiento de las capacidades emprendedoras es una forma de
contribuir a la sostenibilidad y rentabilidad de los emprendimientos, lo cual resulta fundamental

para garantizar niveles aceptables de recupero de los créditos®. Por el otro, efectian una fuerte

*Durante la administracién Cambiemos, se produjo un pronunciado giro hacia la capacitacién de los
titulares de los distintos programas sociales en detrimento de la contraprestacion laboral (Arcidiacono &
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regulacién moral de las subjetividades de los prestatarios a fines de garantizar el compromiso
de repago y controlar el uso del dinero (Koberwein, 2012). Las instituciones de microcrédito se
esfuerzan por lograr el compromiso moral de los deudores, enfatizando la importancia de
cumplir con las obligaciones contraidas, esto es, recurriendo al “valor de la palabra” o la
“palabra empefiada” (CONAMI, 2012). Ademas, implementan evaluaciones y mecanismos de
seguimiento para garantizar el uso apropiado del dinero desembolsado, cuidando que sea
invertido de acuerdo a los fines aprobados por la institucion. Mediante esta combinacién de
formacion y control, las instituciones de microcrédito buscan morigerar los riesgos de

incumplimiento en un marco de incertidumbre agravado por la falta de garantias reales.

Finalmente, el PNM promueve una inclusion financiera de intensidad media. Al no estar
inscriptos en relaciones laborales o financieras formales, los destinatarios encuentran en el
mercado microcrediticio una alternativa de financiamiento accesible que les permite adquirir los
medios de produccién necesarios para realizar actividades productivas enmarcadas en el
autoempleo. A diferencia de otros programas socio-productivos de caracter asociativo o
cooperativo, el PNM no otorga subsidios ni dona herramientas de trabajo, sino que sus
destinatarios finales reciben microcréditos. En este sentido, los destinatarios son incorporados
a un segmento especifico del mercado financiero, esto es, el mercado microfinanciero local. El
hecho de tener que recurrir a las microfinanzas y sus servicios pone a los destinatarios en la
necesidad de adquirir los conocimientos y capacidades basicas para poder gestionar
adecuadamente los dispositivos financieros a los cuales acceden. En este sentido, el programa
contribuye a la financiarizacion de las practicas cotidianas de los destinatarios que incorporan
el microcrédito como un componente de sus estrategias de supervivencia en cuanto es un
medio para realizar actividades de autoempleo que generen ingresos a los hogares. Asi, los

destinatarios deben lidiar con los riesgos asociados al endeudamiento con fines productivos.

CREDITOS ANSES

Los cambios producidos en los ultimos diez afios y, en particular, la reformulacién de las
politicas del Ministerio de Desarrollo Social de la Nacién con la creacion del Hacemos Futuro,
posicionaron a la Administracion Nacional de la Seguridad Social (ANSES) como un actor
central en la gestion de la politica social. A medida que las politicas socio-asistenciales fueron

avanzando en la desintermediacion, la bancarizacion y el establecimiento de condicionalidades

Bermudez, 2020b). Las trayectorias educativas eran individuales y la oferta de cursos combinaba la
clasica capacitacion en oficios con talleres de habilidades socio-emocionales, educacién financiera y
nuevas tecnologias (Arcidiacono & Bermudez, 2018b, Nougués & Salerno, 2022).
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educativas y sanitarias, la ANSES adquirié un rol protagénico en la operatoria programatica
(Arcidiacono y Bermudez, 2020). El rol de la ANSES no se limitd6 al papel de pagador y
contralor, sino que también participd activamente en la implementacién de las politicas de
inclusion financiera trazadas por los distintos gobiernos nacionales (Nougués, 2022). Dada su
amplia cobertura, la fuerte presencia territorial, la diversidad de sus usuarios y la solidez del
sistema de informacioén, la ANSES reunia las condiciones necesarias para potenciar la oferta
de servicios financieros a los sectores populares.

Para analizar sus intervenciones, se deben contemplar las particularidades de la conformacion
histérica de la ANSES. Tras la disolucion del régimen de capitalizacién, la ANSES fue
designada como la agencia a cargo de administrar el Fondo de Garantia de Sustentabilidad
(FGS)*, por lo cual debi6 incorporar una amplia bateria de saberes, expertos y dispositivos
financieros. La reglamentacion del FGS impone condicionalidades a la administracién de los
fondos que debe cumplir con metas de rendimiento financiero. La agencia empleé la facultad
de utilizar recursos del FGS para implementar politicas propias. Durante la administracion de
Cambiemos, la principal iniciativa en la materia fue el programa Créditos ANSES, el cual
contemplaba el otorgamiento de préstamos personales para jubilados, pensionados y titulares
de asignaciones. Este programa, heredero de los Créditos Argenta®, ampli6 la cobertura a un
nuevo segmento poblacional antes excluido, compuesto por los titulares de las asignaciones
universales por hijo y embarazo (AUH). Mantuvo un esquema estratificado de créditos,
establecido en funcién de la cuantia del beneficio social percibido. Independientemente de los
términos y condiciones para cada categoria de solicitantes, la politica crediticia establecia que
el valor de la cuota no podia superar el 30% del haber de la prestacion social. El programa fue
financiado con recursos provenientes del FGS, por lo cual, su normativa se alineaba con los
criterios dispuestos por el decreto presidencial 897/2007 que determina los mecanismos de
proteccion del FGS. Entre ellos, se establecioé que los préstamos debian atenerse a los precios

de mercado, es decir, no se podian subsidiar las tasas.

*Con la derogacion del Régimen de Capitalizacién en 2008, la ANSES pasé a ser la encargada de
administrar los fondos de capitalizacion que se traspasaron de las administradoras de fondos de
jubilacién y pension (AFJP) al Estado Nacional. Dichos recursos componen el Fondo de Garantia de
Sustentabilidad que tiene como objetivo la consolidacién de un fondo de resguardo que garantice el pago
de las jubilaciones y pensiones frente a cualquier eventualidad (La Ruffa, 2019).

>Programa de préstamos personales para jubilados y pensionados orientado al financiamiento de bienes
durables en locales adheridos y/o la compra de pasajes de avion en la aerolinea de bandera,
desarrollado durante la segunda presidencia de Cristina Fernandez de Kirchner (Costa et al., 2014).
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Durante la gestion de Cambiemos, la ANSES maodificé el esquema interno de redistribucion de
los fondos con el objetivo de desplegar un nuevo negocio financiero a través de la ampliacion
de las lineas de créditos para sus usuarios. Para ello, destind una porcién mayor de los fondos
acumulados por los aportes y contribuciones laborales para implementar una linea de
préstamos para destinatarios no incluidos en el sistema previsional. La agencia aumentd
considerablemente la cantidad de préstamos desembolsados y la mayor parte del crecimiento
de la cartera de préstamos se explica por el desembolso de créditos a los titulares de
pensiones no contributivas y asignaciones universales por hijo/a y embarazo (AUH), quienes
tuvieron un incremento intertrimestral de un 86% en el 2019.° Para finales de ese afio, segin
declaraciones de un alto funcionario de la ANSES, el programa registré un acumulado histoérico
de 4,5 millones de préstamos otorgados a beneficiarios de la AUH.

La velocidad con la que la nueva version de los Créditos ANSES se masific, en conjunto con
la implementacion del descuento automatico de las cuotas, permiti6 una alta capitalizacion y
generé ganancias extraordinarias para la agencia. De este modo, ANSES logré extraer
rentabilidad de los destinatarios de la politica social, en particular de los sectores mas
vulnerables que acceden a prestaciones no contributivas. En este sentido, el programa implicé
una alta capitalizacion de la politica social que proveyé las bases de un negocio financiero
rentable a través de la utilizacién de los fondos de la seguridad social para la financiacion del
consumo de los destinatarios de la politica socio-asistencial. Su implementacién permitié una
explotacion secundaria de los sectores populares sustentada en la financiacién de su consumo
via otorgamiento de préstamos personales. Ademas, incorporé a otros actores financieros que
obtuvieron ganancias mediante la implementacion del programa, tales como las empresas

aseguradoras que se debian contratar obligatoriamente.’

En lo concerniente a la “colateralizacién”, Créditos ANSES ilustra claramente la profundidad del
impacto de la financiarizacion en las politicas sociales. La implementacién de un programa de
créditos atado a las condicionalidades y metas financieras impuestas por el FGS, requirié la
adopcion de mecanismos que garantizaran la sostenibilidad financiera en un contexto de
acelerado deterioro economico. El rol de gestor y pagador de las prestaciones sociales le
permiti6 a la ANSES disefiar un circuito interno para asegurar el recobro de los préstamos.

Para ello, la agencia adopté una metodologia de descuento automatico de la cuota —fijada en

®Fuente: 2° informe trimestral del Fondo de Garantia Sustentable, 2019.

’Para  mas detalles  sobre los términos y  condiciones del programa, ver:
https://www.anses.gob.ar/créditos-anses-para-asignacion-universal-por-hijo
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un maximo del 30% del ingreso percibido— que se debitaba autométicamente de la caja de
ahorro en la cual ANSES depositaba las prestaciones sociales. Producto de la metodologia
crediticia aplicada, las prestaciones sociales se establecieron como garantia automatica de los
préstamos desembolsados a los prestatarios que no formaban parte del sistema previsional.
Las prestaciones sociales fueron “colateralizadas” para cumplir con los requisitos financieros
establecidos por la reglamentacién del FGS y, al mismo tiempo, desarrollar un nuevo negocio
sumamente rentable dado los practicamente nulos niveles de morosidad. En este sentido, el
programa produjo un alto nivel de “colateralizacién” de la politica social ya que volvid
ejecutables al conjunto de las prestaciones sociales pagadas por ANSES. El esquema
establecido afectd, con especial fuerza, a los sectores mas vulnerables ya que parte de sus
ingresos, percibidos via programas sociales, fueron automaticamente afectados al pago de la
cuota del préstamo. Los titulares no podian disponer libremente de la totalidad del haber

percibido, lo cual limitaba sus margenes de maniobra y respuesta econémica.

Por ultimo, los Créditos ANSES generaron un alto grado de inclusién financiera debido a que la
agencia utilizé el crédito como mecanismo de respuesta a las crecientes demandas de los
sectores populares en un contexto de profundizacion de la crisis socioeconémica. El programa
de créditos buscé compensar la caida del poder adquisitivo de las prestaciones sociales
(Luduena, 2020) y amainar la conflictiva puja redistributiva a través de la provision de
préstamos personales de facil acceso y bajos precios que rapidamente se masificaron. A través
del adelanto de las prestaciones, los créditos de la agencia brindaron una via mas para la
financiarizacion del consumo popular que adquiri6 un caracter novedoso. Formalmente, los
préstamos estaban orientados a la promocién del consumo de bienes durables que mejoraran
la calidad de vida. Sin embargo, la evidencia disponible sugiere que los créditos fueron
empleados por una parte considerable de los prestatarios con bajo nivel de ingresos para cubrir
gastos corrientes, tales como la compra de alimentos y medicamentos o el pago de tarifas de
los servicios pL'Jb"COSS. No obstante, los Créditos ANSES resultaron una alternativa de
endeudamiento barata ya que el mercado de créditos, tanto formal como informal, ofrecia tasas
notoriamente superiores. La accesibilidad, el precio competitivo y la incorporacion de los

titulares de AUH hicieron que estos préstamos alcanzaran rdpidamente una escala masiva.

®De acuerdo a la “Encuesta nacional sobre el endeudamiento de los hogares argentinos” de octubre de 2019, el 64%
de los hogares endeudados -incluidos los destinatarios de los créditos de ANSES- utiliz6 el dinero para cubrir gastos
corrientes y un 20% lo emple6 para saldar deudas anteriores. Disponible en:
http://reyesfiladoro.com/pdf/ReyesFiladoro_Numeral8_Encuesta_Nac_Octubre_2019_Endeudamiento_Difusion.pdf
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MEJOR HOGAR

La gestion Cambiemos impulsé reformas de las politicas habitacionales que involucraron tanto
a los programas de crédito hipotecario como a las politicas focalizadas en los sectores
populares con déficit habitacional (Barreto, 2017). En el &mbito de las politicas sociales del
area de habitat y vivienda, el aspecto central de dicho proceso se vinculd con el desarrollo de
programas de microcrédito. El programa Mejor Hogar de la Direccion de Mejoramiento
Habitacional es un ejemplo de esta modalidad emergente de politicas. Esta iniciativa adoptd un
esquema de financiacion a través de créditos blandos destinados al mejoramiento progresivo
de la vivienda y la conexidon a redes de gas. Para esto, proveyo créditos para financiar la
compra de materiales para refaccion o cubrir los costos de la obra e instalacion del servicio de
gas. La poblacion destinataria se componia de hogares con ingresos familiares mensuales
netos inferiores a los 3 salarios minimos, vitales y moéviles. La Direccién de Mejoramiento
Habitacional prefinanciaba las obras y pagaba los costos de instalacion y mano de obra,
mientras que las empresas de gas se ocupaban de recolectar las cuotas de los préstamos a
través de las facturas de los servicios. En este sentido, la modalidad del programa implicé el
establecimiento de una compleja red de implementacién que involucré al Estado, las empresas

de servicios publicos, contratistas y los hogares.

El Mejor Hogar permitio la capitalizacion del programa a distintos actores, principalmente a las
empresas de servicios publicos y a los bancos. Si bien se traté de un programa de financiacion
del mejoramiento habitacional, el precio de los créditos estuvo por debajo del precio de
mercado y de los niveles de inflacién. En este sentido, a diferencia de los Créditos ANSES, el
programa no perseguia la puesta en marcha de un negocio financiero rentable, sino que
apuntaba a aplicar herramientas microfinancieras para el mejoramiento de las intervenciones
estatales en la materia. Asimismo, a diferencia del Programa Nacional de Microcrédito, no
proveia fondeo a instituciones intermediarias, sino que financiaba directamente los costos de
las obras. En esta linea, la capitalizacion puede considerarse de mediana intensidad. Esta no
se vinculd, principalmente, con la realizacion de un negocio financiero rentable para el Estado o
para privados; sino que se relacioné con el apuntalamiento de la cartera de clientes de las
empresas de servicios publicos. La financiacion de los costos de instalacion de la red de gas y
gestion de las obras impulsé la incorporacion de nuevos clientes que no disponian de los
recursos suficientes para afrontar los costos por cuenta propia. Asi, los créditos del Mejor
Hogar funcionaron como una herramienta de inclusién a las redes de servicios y, al mismo

tiempo, como un elemento potenciador de la cartera de clientes de las empresas, que se
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beneficiaron indirectamente de la implementacién del programa. A su vez, incorporé a los
bancos como agentes intervinientes en el recupero de las cuotas de los préstamos,

otorgandoles una nueva linea de negocios vinculada a la gestion de la politica social.

En lo que respecta a la “colateralizacion”, en este programa fue de mediana intensidad. El
disefio del programa estipulaba que la cuota de los préstamos otorgados para la conexién a la
red de gas fuera cobrada junto con los gastos de consumo en la factura del servicio. El
mecanismo adoptado buscaba suplir los riesgos asociados a la falta de garantias de los
créditos, atando la cancelacién de la cuota del crédito al pago de la tarifa del servicio de forma
tal que no podia incumplirse con el pago del préstamo sin incurrir en una deuda con la empresa
de servicios. Dado que el acceso al gas natural no es considerado un derecho humano como el
agua, las empresas proveedoras tienen la potestad de interrumpir el servicio en caso de
incumplimiento de pago. Si bien no se traté de una “colateralizacién” automética como en el
caso de los Créditos ANSES, la metodologia implementada también afectdé los margenes de
maniobra de los prestatarios ya que la vinculacion de la cuota con la tarifa implic6 una
limitacion de las posibilidades de gestion de las deudas de los hogares. Los usuarios no podian
elegir incumplir con el pago del préstamo y abonar la tarifa del gas o viceversa. Esto aumenté
el riesgo de caer en mora tanto con la Secretaria de Vivienda como con la empresa
proveedora, debido a la imposibilidad de abonarlas por separado. Ademas, esta modalidad
conllevéd una transferencia del recupero de los préstamos, contraidos con una agencia estatal,
a una empresa privada proveedora de servicios publicos y los bancos intervinientes en la

gestion de la mora.

La inclusion financiera adquirié un nuevo matiz que le brind6 una alta intensidad. En este caso,
no se vinculé con una forma de acceso mercantil a la vivienda, ya que los microcréditos no
estuvieron orientados a la adquisicion de unidades habitacionales. En el Mejor Hogar, la
inclusion financiera se relacioné con la incorporacion de dinamicas financieras a las logicas de
funcionamiento de las politicas del area. La mejora habitacional dej6é de ser provista a través de
subsidios y entrega de materiales y se brind6 a través del desembolso de créditos otorgados
por la Secretaria de Vivienda. Por un lado, los destinatarios de la politica debieron incorporarse
al mercado financiero para costear la instalacion de las redes de gas. Por el otro, el programa
involucré nuevos actores del mercado, tales como las empresas proveedoras de servicios

publicos y los bancos.
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LA FINANCIARIZACION EN ACCION

La incorporacion de saberes, sentidos, logicas, actores, lenguajes e instrumentos financieros al
seno de la politica social impulsé transformaciones de tercer orden, es decir, en materia de las
metas y los instrumentos (Palier, 2005). Para cumplir con los objetivos de la agenda de
inclusion financiera, las agencias socio-asistenciales adaptaron sus esquemas de intervencion
a la nueva orientacién, emplearon una amplia variedad de dispositivos financieros y se
relacionaron con actores vinculados al mundo de las finanzas. La financiarizacion de las
politicas sociales molde6 la cara asistencial del Estado, la cual adquirié matices mas complejos
y diversos, dando surgimiento a las politicas sociales de endeudamiento. A los clasicos
objetivos de la inclusion social, se le incorpord la meta estratégica de la inclusion financiera. Al
repertorio de herramientas, tradicionalmente centradas en la entrega de mercaderia, la
provision de subsidios y la trasferencia condicionada, se agregé un amplio abanico de
dispositivos financieros que desplegaron formas novedosas de relacion entre las agencias
socio-asistenciales y sus destinatarios. Ademas, se incorporaron nuevos actores asociados con
el mundo financiero —bancos, entidades financieras, instituciones de microfinanzas, empresas y

ONGs gue trabajan la tematica— a la gestidn de las politicas socio-asistenciales.

Si bien los principales cambios responden a la orientaciébn comudn hacia la inclusion financiera,
la financiarizacion no impacta del mismo modo en las distintas agencias estatales y sus efectos
sobre la gestibn de las politicas sociales tiene intensidades variables. Los factores
intervinientes en su matizacibn no se agotan en la orientacion politica de los partidos
gobernantes o las tendencias macroecondmicas, sino que se relacionan estrechamente con las
culturas institucionales, el tipo de demandas y las necesidades sociales atendidas, las politicas
ejecutadas y los dispositivos incorporados. La capitalizacion, “colateralizacion” e inclusion
financiera se manifiestan de distintas formas y con intensidad variable en funcién de dichas
caracteristicas, de forma tal que la financiarizacion de la politica social no tiene consecuencias
homogéneas ni univocas. Asimismo, las delegaciones y efectos sefialados no agotan a priori la
totalidad de efectos posibles que la financiarizacién puede generar, sino que dan cuenta de las
transformaciones impulsadas por la adopcién del crédito en un conjunto especifico de
intervenciones sociales. La incorporaciéon de una mayor variedad y cantidad de dispositivos
financieros —por ejemplo, instrumentos de ahorro, seguros, hipotecas o leasing— podria generar

nuevos desplazamientos y producir efectos novedosos®.

°La crisis sanitaria desatada por la pandemia de COVID-19 abrié un nuevo escenario para indagar sobre
la relacion entre politicas sociales y finanzas que exceden el objetivo de este articulo. En términos
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En el caso del Programa Nacional de Microcrédito, los principales impulsores, creadores e
implementadores de la ley nacional de microcrédito impulsaron un programa alineado con los
valores de la economia social y solidaria desde una perspectiva latinoamericanista. Ademas, la
puesta en marcha del programa se dio en el contexto general del giro socio-productivo, el cual
establecié el autoempleo como una meta central de la politica social y generé mdaltiples lineas
de accion, dentro de las cuales el microcrédito coexistia con la entrega de subsidios, la
provision de herramientas de trabajo, las transferencias condicionadas y el fomento de
cooperativas de trabajo (Hopp, 2011). En conjunto, la ley nacional de microcrédito, la cultura
institucional de la CONAMI y el paradigma socio-productivo pusieron obstaculos persistentes a
la financiarizacion de esta iniciativa estatal. Los fundamentos del programa se inscribieron en
estas concepciones, lo cual se tradujo en decisiones normativas, tales como los topes a las
tasas de interés, la exclusion de las sociedades anonimas y los subsidios a las ONGs
ejecutoras. El establecimiento de la inclusion financiera como objetivo estratégico de gobierno
durante la gestion Cambiemos impulsé la modificacion de ciertas légicas del programa vy
habilit6 cambios que aumentaron su financiarizacién, por ejemplo, liberando los techos de las
tasas y flexibilizando las lineas de crédito. Sin embargo, la solidez del plafén institucional
previamente consolidado limité la influencia del nuevo paradigma y, en este caso, la
financiarizacion tuvo un bajo impacto sobre las dinamicas del programa. La capitalizacion fue
de baja intensidad, no se generaron innovaciones en materia de colaterales y se propicié una

baja inclusién financiera de los destinatarios.

En el caso de los Créditos ANSES, la situacion es notoriamente diferente. El programa de
préstamos de la agencia se financiaba con recursos provenientes del Fondo de Garantia de
Sustentabilidad que se halla regulado por ley e impone requisitos técnicos y metas financieras

especificas para la administracion de sus activos. Esto implico, entre otras cosas, que los

generales, las respuestas del Estado argentino a estas problematicas acuciantes parecen haber seguido
la tendencia aqui marcada, esto es, la combinacion de transferencias monetarias (principalmente, el
Ingreso Familiar de Emergencia) con una creciente variedad de programas que recurren a dispositivos
financieros (Crudo & Paura, 2021). En lo que concierne especificamente a la utilizacion de instrumentos
financieros, el Estado argentino lanz6 programas de crédito tanto para solventar el pago de la nomina
salarial de empresas como préstamos a tasa cero para monotributistas (Programa de Asistencia al
Trabajo y la Produccion). A su vez, la pandemia agravd algunas de las consecuencias de la
financiarizacién de la politica social, por caso, su colateralizacién. Frente a la caida generalizada del
ingreso de los sectores populares, el Poder Ejecutivo dispuso la suspensién temporal del cobro de las
cuotas de los Créditos ANSES. Luego, con la reapertura paulatina de las actividades economicas, se
reanudo el cobro de las cuotas, pero se dispuso una baja en la tasa de interés y una condonacion
generalizada de los intereses generados durante la suspension de las cuotas entre enero y noviembre de
2020.

21



DE TRES DE FEBRERD

CIUDADANIAS

REVISTA DE POLITICAS SOCIALES URBANAS

U NTR EF UNIVERSIDAD NACIONAL

créditos brindados por la agencia no pudieran ser subsidiados. Sin embargo, en un marco de
agudizacion de la crisis econémica y un deterioro pronunciado del poder adquisitivo de las
prestaciones sociales, los créditos fueron fuertemente demandados por los titulares de
programas sociales para financiar un amplio abanico de necesidades (Arcidiacono &
Bermudez, 2020a; Luduefia, 2020). Ademas, la ANSES es, fundamentalmente, un organismo
descentralizado cuyo objetivo principal es la administracion del sistema de seguridad social
nacional. Originalmente, la agencia no participaba activamente de la implementacion de las
politicas sociales, pero fue adquiriendo progresivamente una mayor injerencia como pagador y
contralor de los programas de transferencia condicionada (Arcidiacono & Bermudez, 2020b). A
diferencia de la cartera de desarrollo social, la ANSES no tiene una cultura institucional
embebida en el paradigma socio-productivo de la economia social y solidaria. Por el contrario,
se trata de un organismo con una fuerte impronta técnica en la cual los saberes financieros son
fundamentales debido a la necesidad de administrar la voluminosa cartera de activos y de
gestionar el pago y control de una gran cantidad de prestaciones sociales, tales como
jubilaciones, pensiones y transferencias condicionadas masivas como la AUH. En este caso, la
injerencia de la financiarizacién fue alta y su impacto en los programas de la agencia es notorio.
Los Créditos ANSES desplegaron una nueva linea de negocios basada en la explotaciéon
financiera de los titulares de programas sociales que resultd altamente rentable debido al

establecimiento del descuento automatico de los haberes como colateral del préstamo.

El Mejor Hogar es un caso hibrido que refleja las tensiones constitutivas de las politicas de
vivienda de Argentina. Por un lado, fue una politica socio-asistencial orientada a facilitar la
conexion a los servicios publicos de los sectores populares, promocionando asi el acceso al
habitat. Por el otro, el programa adopté una légica financiera alineada con la orientacién
prevalente en las politicas de vivienda del pais: el crédito (Barreto, 2018). A diferencia de los
programas de crédito hipotecario, el Mejor Hogar no financiaba la compra de terrenos, la
construccion de viviendas o la ampliacion. Por el contrario, desembolsaba microcréditos para
atender las demandas de habitat en detrimento de las herramientas usualmente utilizadas para
estos fines, esto es, la provision de subsidios y materiales para la refaccion o en la entrega de
viviendas sociales. Si bien la Secretaria de Vivienda no tenia la impronta técnica y la
prevalencia de la gestion financiera de la ANSES, tampoco se inscribio en el paradigma socio-
productivo del Ministerio de Desarrollo Social de la Nacién. Durante la gestion Cambiemos, el
area adoptd una fuerte cultura institucional basada en la utilizacion de las microfinanzas como

herramienta para disefiar programas eficientes, sustentables y transparentes que fue
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presentada como un cambio en su cultura institucional. El resultado fue una financiarizacién de
mediana intensidad, en la cual se adopté un enfoque microfinanciero que generd beneficios
econdmicos para nuevos actores econOmicos (empresas de gas y bancos) y propicio la
adopcion de técnicas financieras novedosas para las politicas del area, tales como la

vinculacion del pago del crédito a la boleta del servicio.

Tal como muestra el mapa de calor (figura 2), los distintos casos estudiados evidencian los
matices del impacto de la financiarizacion en las intervenciones socio-asistenciales del Estado
en diferentes contextos institucionales y politicas con distintas trayectorias historicas.
Independientemente de las modalidades e intensidades de la financiarizacion, los tres
programas muestran el alcance y los efectos programaticos de la financiarizacion y ponen de
relieve las consecuencias asociadas a la incorporacion del crédito y otros instrumentos
financieros como herramienta de las politicas sociales, tanto en las dindmicas institucionales
como en los modelos de gestién de las politicas sociales y en las relaciones entre las agencias
socio-asistenciales y los destinatarios. La matriz analitica propuesta permite captar a la
financiarizacion del bienestar en accién a través de sus tres efectos principales, esto es, la
capitalizacion financiera de los programas, la “colateralizacibn” como estrategia de control y
una nueva dindmica de mercantilizacion vinculada con la inclusion financiera para la
satisfaccion de necesidades sociales. En conjunto, la matriz visibiliza los cambios de tercer
orden que caracterizO al proceso de financiarizacion de la politica social durante la

administracion de Cambiemos.
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Figura 2. Mapa de calor: financiarizacién de la politica socio-asistencial

Programa

‘Programa Nacional de Mejor Hogar

Microcrédito
BAJA: aporte no reembolsable y |ALTA: negocio financiero de MEDIA: rentabilidad de empresas de
subsidio a las instituciones de explotacion secundaria servicios y bancos

Capitalizacion microcrédito

BAJA: sustentabilidad del ALTA: debitada automdticamente | MEDIA: Incorporada en la boleta de
emprendimiento del haber mensual servicios

Colateralizacion

MEDIA: financiacion del acceso a |ALTA: financiacién del acceso a | ALTA: financiacion de soluciones
medios de produccion via sector |bienes y servicios basicos via habitacionales via mercado

Inclusion microcrediticio mercado
financiera

Fuente: elaboracion propia.

CONCLUSIONES

La combinacion de los estudios sobre financiarizacién y los analisis sobre politicas sociales
habilita una perspectiva capaz de identificar rasgos inexplorados de la financiarizacion del
bienestar en Argentina. El establecimiento de una definicion centrada en el nexo entre las
politicas sociales y las finanzas permite conjugar el papel desempefiado por las politicas
sociales en la nueva infraestructura de bienestar con los cambios de tercer orden en materia de
las intervenciones socio-asistenciales. La matriz analitica presentada combina herramientas
conceptuales de ambas tradiciones y tiene por objetivo volver inteligibles los cambios de tercer
orden impulsados por la financiarizacion de la politica social.

Si bien la matriz se construyé con base en el caso argentino, su potencial aplicacion no se
circunscribe a esas fronteras nacionales. Por el contrario, en otros paises de América Latina,
los lazos entre las politicas sociales y las finanzas son aun mas estrechos y estas ultimas
obtuvieron incluso mayor protagonismo. En el caso de Argentina, se combinaron politicas de
inclusion financiera a través del mercado con politicas de provision de crédito estatal orientadas
a satisfacer demandas en materia de consumo, trabajo y vivienda (Arcidiacono & Bermudez,

2020b; Luduefa, 2020). No obstante, en otros paises de la regién se registra una mayor
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variedad de politicas que utilizan el crédito para cubrir demandas sociales que incluyen y
superan las ya mencionadas. Por ejemplo, en Brasil, el Estado promovi6 activamente el crédito
para el acceso a planes de salud y préstamos educativos junto a otros instrumentos financieros
como los seguros (Bressan, 2020; Lavinas et al., 2019; Montani Martins et al., 2021). En el
caso de Chile, el crédito también se consolidé como una via fundamental para el acceso a la
educacién y la vivienda de amplios sectores de la sociedad (Cariceo, 2012; Casgrain, 2010;
Gonzélez Lopez, 2018).

En conjunto, las transformaciones analizadas en el Programa Nacional de Microcrédito,
Créditos ANSES y Mejor Hogar resaltan ciertas caracteristicas fundamentales del proceso de
financiarizacion de la politica social en Argentina que no fueron captadas por la literatura. En
términos generales, dan cuenta del alcance de la institucionalizacién de la agenda de inclusion
financiera y sus repercusiones sobre la matriz de politicas sociales. A través de las politicas
sociales de endeudamiento, gestionadas por las agencias socio-asistenciales, el Estado
argentino se constituyd en un proveedor directo de créditos a los sectores populares para
atender demandas en materia de trabajo, consumo y vivienda. De esta forma, se produjo un
pasaje de la figura del Estado como garante del acceso al crédito de los sectores populares a la
figura del Estado como acreedor de los destinatarios de las politicas sociales. Especificamente,
el andlisis efectuado da cuenta de tres tendencias fundamentales de la financiarizacion de la
politica social que aportan a profundizar la comprension del rol del Estado en la financiarizacion

del bienestar.

Primero, la inclusiéon financiera no se orientd exclusivamente a la regulacion del sistema
financiero y bancario, sino que fue impulsada activamente por las agencias socio-asistenciales.
La institucionalizacion de la agenda de inclusion financiera repercuti6 notoriamente en la
gestion de las politicas sociales, lo cual se evidencia en el establecimiento de la inclusion
financiera de los sectores populares como una nueva meta politica y la adopcion de
instrumentos financieros como herramientas de una creciente variedad de politicas sociales. La
financiarizacion de la politica social habilité la capitalizacion de la politica social para el Estado
y otros actores mediadores, impulsé distintas técnicas de “colateralizacion” para garantizar el
recupero de los préstamos y catalizdé nuevas modalidades de inclusién financiera que
incorporaron a nuevos grupos poblacionales a distintos segmentos de los mercados
financieros. Sin embargo, los efectos de la financiarizacion de la politica social distan de ser

homogéneos y su repercusion sobre los distintos programas se relaciona estrechamente con
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las culturas institucionales, el tipo de demandas y las necesidades sociales atendidas, las

politicas ejecutadas y los dispositivos incorporados.

Segundo, la financiarizacion del bienestar no se limita a la “colateralizacion” de las
transferencias monetarias y el rol del Estado trasciende su figura como garante del acceso al
crédito de los sectores populares. El andlisis efectuado da cuenta del surgimiento de lo que
denomino politicas sociales de endeudamiento, esto es, una nueva generacion de politicas
sociales que recurren al crédito y otros dispositivos financieros para responder a las demandas
sociales de los sectores populares. Los tres programas sociales estudiados evidencian el
pasaje del Estado-garante hacia el Estado-acreedor en cuanto contribuyen a la consolidacion
del Estado argentino, a través de sus agencias socio-asistenciales, como proveedor directo de
créditos a los sectores populares para cumplir con metas de bienestar. Este desplazamiento da
cuenta de las profundas implicancias de la financiarizacion del bienestar. La adopcién del
crédito como herramienta de la politica social establece una relacion de deuda entre el Estado-
acreedor y el destinatario-deudor que implica una serie de transferencias de costos,
responsabilidades y riesgos por parte del primero.

Por dltimo, la financiarizacion de la politica social pone de manifiesto la naturaleza
contradictoria y ambigua de la deuda (Elyachar, 2005). Por un lado, puede entendérsela como
un medio de desposesion econdmica, explotacion financiera y control moral. Por el otro, puede
comprendérsela como un medio de empoderamiento en tanto permite el acceso a bienes y
servicios de primera necesidad que, de otro modo, dificilmente podrian ser adquiridos. Tal
como lo sintetiza Soederberg, “la deuda se ha convertido en la ultima esperanza para evitar,
reducir o, al menos, retrasar la marginalidad” (Soederberg, 2014: 1). El crédito no es un
instrumento técnico que puede extrapolarse al ambito de la politica social sin acarrear las
tensiones propias de las relaciones financieras. En esta linea, queda pendiente seguir
profundizando en las consecuencias de la financiarizacion de la politica social y las

implicancias del establecimiento de una relacion de deuda entre el Estado y los destinatarios.
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