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Resumen

El articulo contribuye al estudio del rol del Estado en los procesos de finan-
Ciarizacion de la politica social en América Latina. A través del estudio del
caso argentino, el articulo analiza la financiarizacién de la politica social, en-
tendida como un proceso gradual e incremental de incorporacion de saberes,
expertos, técnicas e instrumentos financieros a la gestion estatal. El foco esta
puesto sobre la evolucion del esquema de intervencion socio-asistencial ar-
gentino, con particular interés por identificar las causas, los mecanismos y
las consecuencias de su proceso de financiarizacion. El lapso considerado
es de mediano plazo y abarca dos décadas, desde el estallido de la crisis
del 2001 hasta finales del mandato de Mauricio Macri en diciembre de 2019.
Recuperando material empirico recolectado en una investigacion previa, el
articulo identifica y analiza tres canales principales de financiarizaciéon de
la politica social, referidos como “bancarizacion”, “colateralizacion” y “cred-
itizacion”.
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Abstract

The article contributes to the study of the state’s role in the financialization
of social policy in Latin America. Through the study of the Argentine case, the
article analyzes the financialization of social policy, defined as a gradual and
incremental process of incorporation of Rnow-how, experts, techniques, and
financial instruments to manage social policy. It focuses on the evolution of
Argentina’s social policy and seeks to identify the causes, mechanisms, and
consequences of its financialization. The analyzed period encompasses two
decades, from the outbreak of the 2001 crisis until the end of Mauricio Mac-
ri's administration in December 2019. Retrieving empirical material collected
in previous research, the article identifies and analyzes three main channels
of financialization, referred to as "banRization”, “collateralization” and “cred-
itization”.
IKeywords: financialization; social policy; Argentina; welfare

Resumo

O artigo contribui para o estudo do papel do Estado nos processos de finan-
ceirizacao da politica social na Ameérica Latina. Através do estudo do caso
argentino, o artigo analisa a financeirizacao da politica social, entendida
como um processo gradual e incremental de incorporagao de conhecimen-
tos, especialistas, técnicas e instrumentos financeiros na gestao do Estado.
O foco esta na evolucao do esquema de intervencao de assisténcia social
argentino, com particular interesse em identificar as causas, mecanismos e
consequéncias do seu processo de financeirizagao. O periodo considerado
é de médio prazo e abrange duas décadas, desde a eclosao da crise de 2001
até o fim do mandato de Mauricio Macri em dezembro de 2019. Recuperan-
do material empirico coletado em pesquisas anteriores, o artigo identifica e
analisa trés principais canais de financeirizacao do social politica, referida
como “bancaria”, “colateralizagao” e “creditizacao”.
Palavras-chave: financeirizacao; politicas sociais; Argentina; bem-estar
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Introduccién

En la ultima década, el término “financiarizaciéon” se convirtié en una et-
iqueta ampliamente utilizada para referirse a las principales transforma-
ciones del capitalismo contemporaneo. Desde diferentes disciplinas y con
una variedad de enfoques, los analistas dieron cuenta del establecimiento
de las finanzas como una parte clave de la maquinaria capitalista (Engelen,
2008). En términos generales, el término se refiere al poder de las finanzas y
Su creciente penetracion en multiples dominios. Desde los patrones de acu-
mulacion y el sector corporativo hasta las practicas de la vida cotidiana de
los hogares, los estudios sobre financiarizacién han demostrado el creciente
dominio de las finanzas en casi todas las dimensiones de nuestra vida, in-
cluyendo, entre otros, al estado, los mercados, las empresas y los hogares
(Mader, Mertens y Van Der Zwan, 2020). Una de las caracteristicas distin-
tivas de este debate, y el foco de este articulo, es la financiarizacion de la
politica social y sus diversas implicancias para la sociedad y los gobiernos.

Estudios recientes muestran la creciente financiarizacion de los sistemas
de bienestar en la regiéon (Gonzalez, 2018; Lavinas, 2017; WilRis, 2021). La
literatura divide su atencion entre, por un lado, la relacion entre el Estado y
los actores financieros en la provision de servicios sociales y, por el otro, la
creciente dependencia de los hogares de los mercados financieros para ga-
rantizar su bienestar y cubrirse de riesgos. Sin embargo, el rol de los estados
latinoamericanos en los procesos de financiarizacién del bienestar y sus re-
percusiones sobre la gestion de las politicas sociales no han sido suficiente-
mente estudiados (Lavinas et al., 2022). En este sentido, |a literatura sobre el
tema corre el riesgo de reproducir un “argumento victimista” (Wang, 2020),
segun el cual el Estado de bienestar es una victima de las reformas neolibe-
rales y un objetivo de las élites financieras. Asimismo, los analistas tienden
a adoptar un “enfoque externo” (Chiapello, 2018) que enfatiza el poder de
los actores financieros en detrimento del rol del estado en la promocion de
la financiarizacion. El resultado es una comprensién asimétrica del proceso
que relega al Estado a un segundo plano analitico y descuida los cambios en
los modelos de gestion de la politica social.

Este articulo contribuye al estudio de los procesos de financiarizacion de la
politica social en América Latina. El foco esta puesto en un componente cru-
cial de la politica social, tanto a nivel regional como local, esto es, las trans-
ferencias monetarias orientadas a sectores populares. En los ultimos veinte
anos, esta modalidad fue ganando protagonismo y peso en el gasto publico
con la proliferacion de pensiones semicontributivas y no contributivas, trans-
ferencias condicionadas, asignaciones y seguros, entre otras (Hornes y Magli-
oni, 2020). El objetivo principal es analizar las causas, los mecanismos y las
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consecuencias de su financiarizacién. En particular, el articulo se concentra en
el rol del Estado en dicho proceso. El caso argentino cuestiona determinados
postulados de la literatura y brinda evidencia sobre aspectos poco explorados,
principalmente vinculados al papel desempenado por el estado. El argumento
principal es que la financiarizacién de la politica social es un proceso gradual
e incremental que impulsa cambios en los marcos de interpretacion, objeti-
vos e instrumentos de la intervencion social del Estado. Este proceso no es
Unicamente consecuencia de la captura del Estado por los actores financieros,
sino que es también el resultado de un activo trabajo del Estado para incorpo-
rar saberes, expertos, técnicas e instrumentos financieros a la administracion
de conflictos sociales y distributivos cada vez mas intensos. En este sentido,
la financiarizacion de la politica social debe considerarse como una creciente
imbricacion entre el Estado, los mercados financieros y los hogares, en la que
cada uno de estos actores desempena un rol especifico.

La estrategia metodoldgica adoptada es de caracter cualitativa y se basa
en el estudio del caso argentino (Gerring, 2007). El periodo de analisis abar-
ca casi dos décadas, desde el estallido de la crisis del 2001 hasta finales del
mandato de Macri en diciembre de 2019. El analisis comienza con la creacion
del primer programa de transferencia condicionada de alcance masivo en el
pais, el Plan Jefas y Jefes de Hogar Desocupados, y se extiende hasta el fi-
nal del gobierno de Cambiemos, excluyendo asi la coyuntura extraordinaria
abierta por la pandemia de COVID-19 y la posterior recuperacion que de-
mandan un andlisis especifico que excede las posibilidades de este articu-
lo. El articulo recupera material recolectado en una investigacion de mayor
envergadura y explora dos fuentes principales de datos (Nougués, 2021). La
primera consiste en un extenso corpus de leyes, normativas, documentos
gubernamentales e informes sobre politicas sociales. La segunda fuente se
compone de indicadores sobre el sistema financiero y bancario (apertura,
alcance, penetracion, composicion de la cartera, nivel de bancarizacion, en-
tre otros), la evolucion de los presupuestos publicos (participacion del gasto
social en el PIB y su composicion interna) y la estructura de la deuda de los
hogares (composiciéon de la cartera de créditos y uso de préstamos).

El resto del articulo se organiza en tres secciones. En la primera seccién
se revisan los distintos enfoques de la financiarizacién de la politica social,
se identifican sus principales limitaciones y se propone una definicién alter-
nativa. La segunda presenta los principales canales de financiarizacion de
la politica social mientras que la tercera seccion analiza dichos canales en
el caso argentino. La conclusiéon destaca los principales hallazgos y reflex-
iona sobre las perspectivas de la investigacion sobre la financiarizacion del
bienestar en América Latina.
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1. Los intersticios de la financiarizacion: entre el estado, los mercados y los
hogares

Existen numerosas definiciones de la financiarizaciéon de la politica social,
cada una de las cuales enfatiza diferentes causas, actores y geografias. La
literatura, concentrada principalmente en el Norte global, desentrané los
complejos vinculos entre las politicas publicas y los mercados financieros,
mostrando el papel destacado de la politica social en los regimenes de acu-
mulacién financiarizada (Gerba y SchelRle, 2013). A pesar de la diversidad de
enfoques, la mayoria de ellos considera la imposicién de imperativos e intere-
ses financieros como un hito de la fase actual de la financiarizacién del biene-
star (Fine, 2012). Tras la austeridad neoliberal y la crisis financiera de 2008,
los actores financieros han desplazado cada vez mas al sector publico de su
papel como proveedor de servicios sociales. Este desplazamiento se ha pro-
ducido ya sea a través de la privatizacion de la prestacion de servicios como
educacion, salud, vivienda y pensiones (Eaton et al,, 2016; Hunter y Murray,
2019; Schwartz, 2012; van der Zwan, 2020, entre muchos otros) o a través del
rediseno de los circuitos de financiaciéon del bienestar social con el auge de la
inversion de impacto y los bonos sociales (Chiapello y Knoll, 2020).

En Ameérica Latina, un creciente nUmero de investigaciones demostro la
amplitud y profundidad de la financiarizacion del bienestar en la region,
especialmente para paises como la Argentina, Brasil y Chile. Por un lado,
los analistas sefnalan que las sucesivas olas de reformas politicas con una
marcada tendencia neoliberal allanaron el camino para que los actores fi-
nancieros se hagan cargo de areas sensibles de la politica social (Lavinas,
2016). Ya sea a través de politicas de privatizacion, tercerizacion, desregu-
lacién o flexibilizacién, los Estados latinoamericanos han retrocedido en su
rol de proveedores de servicios publicos y los mercados asumieron un papel
destacado en la gestion de la educacion (Bressan y Alvim, 2024; Cariceo,
2012), la salud (Bahia et al., 2016), la vivienda (Nascimento Neto y Salinas
Arreortua, 2020) y los programas de lucha contra la pobreza (Lavinas, 2013;
Morvant-Roux y Carmona, 2020), entre los principales.

Por el otro, las investigaciones dan cuenta del surgimiento de nuevas infrae-
structuras de bienestar basadas en novedosos vinculos entre las politicas
publicas, los mercados financieros y los hogares (Gonzalez, 2018; Lavinas,
2020; WilRis, 2021). Los analistas destacan que la concurrencia de la recon-
figuracion de los mercados financieros, fuertemente orientados al crédito al
consumo, y la adopcion de las transferencias monetarias como preferencia
de la politica social, inauguré un nuevo ciclo de financiarizacién de la politica
social latinoamericana. Los ingresos provistos via transferencias monetarias
potenciaron una variedad de practicas financieras de los sectores populares y
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aumentaron su capacidad de consumo, aumentando la deuda de los hogares.
En este esquema, los estados regionales se establecieron como garantes del
acceso al crédito de los hogares de bajos ingresos y la politica social operé
como colateral de su inclusién social via el consumo (Lavinas, Araujo y Rubin,
2024; WilRis, 2014).

Sin perjuicio de sus sustanciales contribuciones, la investigacion enfrenta
ciertos desafios tedricos y conceptuales que deben ser superados para avan-
zar en la comprensién de las distintas dimensiones de los procesos de finan-
ciarizacion en América Latina. En primer lugar, la literatura corre el riesgo de
reproducir un “argumento victimista” (Wang, 2020) que postula a la financia-
rizacion como el resultado del asalto de las élites financieras sobre el Estado.
En este esquema, la retraccion del sistema de proteccion social abriria una
brecha que permite a los actores financieros posicionarse como proveedores
de servicios sociales en detrimento del Estado, lo que se traduce en el aumen-
to de la deuda de los hogares para suplir el déficit de bienestar. En segundo lu-
gar, los analistas tienden a adoptar un “enfoque externalista” (Chiapello, 2018)
que hace hincapié en las repercusiones de la financiarizacion de la politica
social en los mercados financieros y los hogares, pero descuida su impacto
al interior del Estado. Ya sea porque se centran en la intervencion de los ac-
tores financieros en la prestacion de servicios publicos o porque se enfocan
en las practicas financieras de los hogares, el Estado suele quedar relegado a
un segundo plano analitico y las repercusiones de la financiarizacion en los
modelos de gestion de la politica social permanecen en gran medida inexplo-
rados. Por ello, es necesario avanzar en una definicién de la financiarizacion
de la politica social que permita abordar las interrelaciones entre el Estado, los
mercados financieros y los hogares de manera simétrica, es decir, sin relegar
a ninguno de los actores.

El presente articulo se focaliza en el Estado, contribuyendo a la comprensién
de su activo rol y sus vinculos con los mercados y los hogares en los procesos
de financiarizacion de la politica social. Para ello, retomo el viraje propues-
to por Chiapello (2018) de un enfoque “externalista” de la financiarizacion,
concentrado en el poder y el rol de los actores financieros, hacia un enfoque
“internalista”, dedicado a comprender la penetracion de légicas, formas de
evaluacion e instrumentos financieros en la formulacion, implementacion y
evaluacion de las politicas publicas. Al desplazar la atencién hacia el funcio-
namiento interno del Estado, los mecanismos concretos que impulsan la fi-
nanciarizacion de la politica social pasan a primer plano y el rol del Estado se
vuelve mas claro. En este sentido, el objetivo es analizar los cambios impulsa-
dos por la financiarizacién en los marcos interpretativos, metas e instrumen-
tos de la intervencion social del estado a lo largo de dos décadas.
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2. Los canales de financiarizacion de la politica social en América Latina

La literatura regional abordé las olas de reformas y contrarreformas que
han configurado la trayectoria de los sistemas de bienestar en la regién du-
rante las ultimas décadas. Una revision sistematica sugiere que los siste-
mas de bienestar regionales han experimentado tres grandes oleadas de
financiarizacion en el siglo XXI (Lavinas et al, 2022), que yo denomino
“"bancarizacion”, “colateralizacion” y “creditizacion”. La primera oleada se
desencadend con la bancarizaciéon compulsiva del vertiginoso numero de
transferencias monetarias a principios de siglo; mientras que la sequnda se
caracterizé por el uso de las transferencias monetarias como respaldo del
acceso de los sectores populares a los mercados de crédito, iniciado durante
la “marea rosa”. La tercera ola consistié en la proliferacion de estrategias de
inclusion financiera que combinan programas de educacion financiera con la
provision estatal de préstamos para abordar una amplia gama de demandas
sociales. Mientras los analistas exploraron detenidamente las dos primeras
oleadas, la tercera requiere mas aclaraciones?

La consolidacion de las transferencias monetarias -pensiones contributivas
y no contributivas, transferencias condicionadas y asignaciones, entre otras-
como preferencia de la politica social es un factor clave para desentranar su
financiarizacion. En particular, la masificaciéon de programas de transferencia
condicionada de ingresos (PTCl) desempenié un rol fundamental en el apun-
talamiento de las primeras dos oleadas. Tras la terapia de choque neoliber-
al, los gobiernos latinoamericanos encontraron en los PTCI| una forma de

1- La "marea rosa” refiere al periodo politico que comenzé en América Latina con la asuncion
de Hugo Chavez como presidente de Venezuela en 1998, seguido por distintos gobiernos
progresistas o de izquierda en la region. El periodo también suele llamarse “ciclo progresis-
ta”, “post-neoliberal” o “neo-desarrollista”. En América del Sur, algunos de sus exponentes
mas notorios fueron los gobiernos de Néstor y Cristina Kirchner en Argentina (2003-2015),
el de Lula Da Silva y Dilma Rousseff en Brasil (2003-2016) y el de Michelle Bachelet en Chile
(2006-2010).

2- Muy recientemente, un conjunto de autores postuld una nueva tendencia de la financia-
rizacion de la politica social que denominan “asetizacion” (Lavinas y Leite Gongalves, 2024).
El término refiere a la conversion de los derechos sociales en activos financieros (en inglés,
assels) pasibles de ser poseidos, negociados y capitalizados. En resumidas cuentas, la provi-
sion de servicios sociales se convierte en un activo financiero que los ciudadanos adquieren
para cubrirse de futuros riesgos. Basados en el caso de Brasil, advierten que la provision de
educacion, salud, vivienda y proteccion social en general comienzan a mostrar este tipo de
dinamicas de capitalizacion. Por el momento, se trata de una tendencia incipiente y no ha
sido estudiada en otros paises de la region. Asimismo, afecta principalmente areas de la
politica social que no son abordadas en este articulo, como la educaciény la salud.
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proveer asistencia focalizada a un costo fiscal mucho menor que la provision
universal de bienestar3. Las primeras experiencias se llevaron a cabo en Bra-
sil (Bolsa Escola) y México (Oportunidades) a fines de la década de 1990,
mientras que la Argentina (Plan Jefas y Jefes de Hogar Desocupados) y Chile
(Chile Solidario) tuvieron sus primeras experiencias masivas en 2002 (Salas,
2023). Como resultado de una confluencia de factores politicos, econémicos
e institucionales, los PTCI se consolidaron como el principal esquema de
lucha contra la pobreza en la region (Lavinas, 2013).

En primer lugar, la masificaciéon de los PTCI, junto con otras transferencias
monetarias, impulso el proceso de bancarizacion de la politica social. La rapi-
dez de expansion y el volumen de cobertura de estas prestaciones gener-
aron nuevos desafios para los gobiernos latinoamericanos. Particularmente,
requirid innovaciones tecnoldgicas para desarrollar mecanismos eficientes
y transparentes de gestion de un numero tan elevado prestaciones. En este
escenario, los gobiernos de la region comenzaron a implementar planes de
bancarizacion compulsivos de las transferencias monetarias, principalmente
a través de la apertura de cuentas bancarias para el pago de las prestaciones.
Estos planes tuvieron temporalidades y resultados diversos. En Brasil, las pri-
meras experiencias estuvieron vinculadas a alianzas con corresponsalias ban-
carias para facilitar el retiro de las prestaciones sociales en zonas vulnerables,
mientras que aun esta pendiente la apertura de cuentas y tarjetas de débito
para los titulares de Bolsa Familia que mayoritariamente cobran a través de
cajeros automaticos, corresponsalias no bancarias o por un aplicativo virtual
(Camargo Rodriguez et al., 2015). En el caso de Chile, la primera politica publica
orientada a promover la bancarizacion de los titulares de Chile Solidario fue
Chile Cuenta en 2011 (Gobierno de Chile, 2013). En México, el proceso comenzo
con la digitalizacién del programa Progresa en 2008 y se profundizé a partir
del 2012 con la apertura de cuentas bancarias para los titulares del programa
(Morvant-Roux y Carmona, 2020).

En segundo lugar, la masificacion de las transferencias monetarias ha garan-
tizado un flujo regular y bancarizado de ingresos a los sectores populares que
respaldd su incorporacion al crédito, tanto formal como informal. Algunos au-
tores denominan “colateralizacion” a este proceso (Lavinas, 2020), dado que
los ingresos provistos por el estado via transferencias monetarias funcionan

3- Segun la CEPAL, en el 2011, 18 paises latinoamericanos contaban con algun tipo de pro-
grama de transferencia condicionada de ingresos. Los programas alcanzaban a mas de
25 millones de familias, esto es 113 millones de personas. De esta forma, los PTCI cubrian
al 19% de la poblacion de América Latina y el Caribe con un costo del 0,4 del PBI regional
(Cechini y Madariaga, 2011)
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como garantias (en inglés, collateral) del acceso a préstamos de los titulares
de prestaciones sociales, supliendo la falta de garantias ejecutables, tales
como el salario o bienes embargables. En el contexto de auge de las tarjetas
de crédito y los préstamos personales durante la primera década de los 2000
(Harbo Hansen y Sulla, 2013), las politicas sociales operaron como garantia de
lainclusion de los sectores populares al crédito al consumo. En este esquema,
los gobiernos latinoamericanos desempenaron un papel importante como
garantes del acceso de los trabajadores pobres a los mercados financieros
como medio para aumentar su poder adquisitivo y estimular la demanda inter-
na (Gonzalez, 2015; Del Cueto y Luzzi, 2015; Lavinas, 2017).

Por ultimo, recientemente, los gobiernos latinoamericanos se han compro-
metido activamente en la inclusion financiera de los sectores populares. En la
ultima década, distintos paises de la region disefnaron estrategias de inclusion
y educacion financiera, estableciéndolos como un objetivo clave de la politica
publica (Cotler, 2017). Las primeras experiencias se desarrollaron en 2010 en
Brasil y Ecuador. Luego, otros paises de la region disefaron sus propias es-
trategias de inclusién y/o educacion financiera, entre ellos Argentina, Chile y
México en 2017 (Grifoni et al., 2020). Dichas politicas combinan la entrega de
créditos con la educacion financiera para los hogares de bajos ingresos. En es-
pecial, los gobiernos de la region desplegaron politicas de provision de crédi-
tos estatales para los titulares de prestaciones sociales a fines de atender las
demandas sociales de los sectores populares en materia de consumo esen-
cial, empleo, educacion y vivienda, entre otras. Por ejemplo, en Brasil, el gobier-
no federal desempend un papel clave en la provisidén y subvencion de présta-
mos educativos (Bressan, 2020). En el caso chileno, los créditos estatales se
consolidaron como un canal de acceso a la educacioén superior y a la vivienda
para amplios sectores de la sociedad (Cariceo, 2012; Carroza-Athens, 2022).
En México, el gobierno federal desarrollé una linea de crédito para los titulares
del Prospera (Ramos et al., 2023).

La bancarizacion, la colateralizacién y la creditizacion resaltan rasgos histori-
cos de la financiarizacion de la politica social en América Latina. Sin embargo,
no se trata de una sucesion lineal de procesos independientes y autbnomos,
sino que cada uno de ellos sigue evolucionando, superponiéndose con los
demas y convergiendo en un repertorio comun de politicas sociales orienta-
das a la inclusion financiera. Por eso, me refiero a ellos como “canales” de
financiarizacién en vez de olas. La nocién de canal resalta la coexistencia y
simultaneidad de la bancarizacién, colateralizacion y creditizacién en las in-
tervenciones estatales. A su vez, el concepto de canal contribuye a identificar
los vinculos entre las politicas sociales, las finanzas y los hogares, impulsando
la penetracion de saberes, l6gicas y técnicas financieras al seno de la politica
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social. Vistos desde una perspectiva de mediano plazo, los canales de finan-
Ciarizacion dan cuenta de un proceso gradual e incremental en el cual los es-
tados adquieren un rol cada vez mas protagonico y despliegan una creciente
variedad de politicas orientadas a la incorporacion de los hogares pobres al
complejo financiero-bancario (Nougués, 2020).

3. El caso argentino

En las ultimas dos décadas, |a politica social argentina ha experimentado un
proceso gradual de financiarizacion. La incorporacién de saberes, expertos,
tecnologias e instrumentos financieros a la gestidon publica impulsé cambios
en los marcos interpretativos, objetivos e instrumentos de la politica social,
generando vinculos mas complejos entre la cara social del Estado, los merca-
dos financieros y los sectores populares. A la clasica meta de la inclusién so-
cial, el gobierno argentino sumod la inclusion financiera de los hogares pobres
como objetivo de su intervencion socio-asistencial (Nougués, 2022a). En con-
secuencia, se han adoptado una amplia gama de tecnologias e instrumentos
financieros como herramientas de la politica social. Préstamos personales, cu-
entas bancarias, billeteras virtuales y educacioén financiera, entre otros, se han
anadido al repertorio tipico de instrumentos de la politica social, tales como la
provision de subsidios, asignaciones, seguros y transferencias condicionadas,
entre otros. Ademas, se han incluido nuevos actores financieros -principal-
mente bancos, entidades financieras no reguladas, instituciones de microfi-
nanzas, empresas y ONGs- en diferentes componentes del ciclo de la politica
social, esto es, el establecimiento de la agenda, formulacion de politicas, toma
de decisiones, aplicacion y evaluacién. A continuacion, se desarrollan los tres
canales de financiarizacion de la politica social para el caso argentino.

3.1. Bancarizacion

El primer programa de transferencia condicionada de ingresos masivo im-
plementado en Argentina fue el Plan Jefas y Jefes de Hogar Desocupados en
abril de 2002, implementado tras la profunda crisis del 2001 que llevo a la
caida del gobierno y dejo al pais con los indices de indigencia y pobreza mas
altos de su historia reciente: 57,5% y 27,5% de la poblacion, respectivamen-
te (INDEC, 2002). Siguiendo una logica propia del “workfare” (Pérez Munoz,
2008)4, el programa se propuso responder a la crisis otorgando un ingreso

4- Término que designa a un conjunto de politicas sociales que distribuyen un beneficio
econdémico a cambio de una contraprestacion laboral, generalmente inferior a la ofrecida
en el mercado laboral.
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minimo mensual a las familias argentinas mas vulnerables a cambio de una
contraprestacion laboral. Al programa se le asigné cerca del 1% del PBI, lo
que permitidé una expansion masiva y rapida de la cobertura. En los primeros
meses, quinientas mil personas se incorporaron al programa, alcanzando un
pico de dos millones de beneficiarios en 2003 (Neffa et al., 2008).

La rapida masificacion de las transferencias monetarias planted nuevos
retos a la gestion de las politicas de lucha contra la pobreza en el pais. En
particular, requirié innovaciones tecnoldgicas para desarrollar mecanismos
eficientes y transparentes para el pago de un namero tan grande de benefi-
cios. A partir de 2004, el gobierno de Kirchner (2003-2007) implementé una
bancarizacion gradual de los titulares de transferencias condicionadas que
tuvo un resultado ambiguo. El gobierno logré una rapida y sustancial migra-
cion de los pagos del programa al sistema bancario: en 2005, el 65% de los
beneficiarios estaban bancarizados. Sin embargo, la naturaleza y el impacto
de la bancarizacion fueron ciertamente limitados. En resumidas cuentas, el
proceso de bancarizacion consistio en abrir cuentas de depdsito en bancos
publicos y privados para el pago de prestaciones sociales y proporcionar tar-
jetas de débito para retirar dinero gratuitamente. La cuenta estaba disefada
especificamente para este nuevo segmento: no devengaba intereses y no
podia recibir transferencias de terceros. Basicamente, se limitaba a una fun-
cion de depdsito para permitir el retiro de efectivo en cajeros automaticos
y las compras en comercios. La posesion de la tarjeta de débito no conver-
tia al titular en cliente con acceso a los servicios y productos financieros
que ofrecia el banco, como cuentas de ahorro, tarjetas de crédito, seguros o
préstamos personales, entre otros. Al contrario, la tarjeta simplemente servia
como medio de pago para sustituir otros métodos menos transparentes y
eficientes, como los pagos en efectivo o las listas de pagos.

A pesar de su limitado alcance, la bancarizacién gradual de las transferen-
cias monetarias tuvo un impacto tanto en el sistema bancario como en los
hogares argentinos. Por un lado, la monetarizacion de las politicas sociales
y su expansion mediante las transferencias condicionadas incluyé a nuevos
actores financieros al campo de implementacion de la politica social. Espe-
cialmente, abrié el juego a las instituciones bancarias que se posicionaron
como intermediadoras de la politica social, dado su nuevo rol en la gestion de
las transferencias monetarias. La bancarizacion de las prestaciones sociales
permite a los bancos apalancarse en los fondos publicos ya que, a pesar de
no ser de su propiedad, componen, en términos contables y de modo ficticio,
los recursos disponibles de las instituciones bancarias para intervenir en las
plazas financieras a través de la oferta de créditos, la compra acciones y la
tenencia de titulos publicos, entre otros instrumentos (Granemann, 2017). La
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composicion del gasto publico argentino revela la magnitud de este proceso:
entre 2009 y 2021, el 58,5% de los fondos publicos se destinaron al gasto so-
cial, incluyendo jubilaciones y programas asistenciales, mientras que el gasto
social promedio represent6 el 28,3% del PBI (Ministerio de Economia, 2023).

Por otro lado, la bancarizacion de las transferencias monetarias ha cum-
plido un papel central en la extension del sistema bancario hacia los seg-
mentos de bajos ingresos de la poblaciéon. La percepcion de una transfer-
encia monetaria es un motor clave de la bancarizacion entre los hogares
argentinos de bajos ingresos, especialmente de aquellos excluidos de las
relaciones laborales formales. Entre 2005y 2013, los programas no contribu-
tivos y semi-contributivos crecieron de 10 a 15 millones (WilRis y Luzzi, 2018).
En este escenario, la bancarizaciéon gradual de la amplia gama de transferen-
cias monetarias ha sido un canal efectivo, rapido y barato para incorporar al
sistema bancario a grupos sociales con trayectorias de pobreza, desempleo,
precariedad y trabajo informal. Para muchos hogares pobres, recibir un pro-
grama de transferencias monetarias en una cuenta bancaria con una tarjeta
de débito emitida a su nombre ha sido su primer contacto con una insti-
tucion bancaria.

La bancarizacién comenzada con el Plan Jefas y Jefes de Hogar Desocu-
pados en 2004 se extendié paulatinamente a otras politicas del sistema
de proteccion social argentino, que actualmente se encuentra virtualmente
bancarizado. Sin embargo, no fue hasta la institucionalizacion de la agenda
deinclusion financiera en 2017 durante la administracion Cambiemos (2015-
2019) que la condicién de clientes bancarios de los beneficiarios de politicas
sociales fue renegociada por el gobierno para obtener mejores condiciones
de inclusién. Las cuentas en las que se pagan las prestaciones sociales, en
particular las transferencias condicionadas, fueron convertidas en cuentas
bancarias regulares (cuenta gratuita universal), permitiendo a sus titulares
recibir fondos de distintas fuentes, acceder a diferentes servicios financieros
y adherir al débito automatico, entre otros. En este marco, la bancarizacion
de las politicas sociales permitié la ampliacién del negocio del sistema fi-
nanciero hacia nuevos terrenos sociales y la incorporaciéon de recursos mo-
netarios al sistema financiero provenientes tanto de fondos publicos como
de la economia informal (Gago y Roig, 2019).

3.2. Colateralizacién

Durante los gobiernos Rirchneristas (2003-2015), se generaron nuevos vin-
culos entre el estado, los mercados y los hogares que modificaron la infraes-
tructura de bienestar nacional (WilRis, 2021). En este esquema, y en sintonia
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con lo sucedido en otros paises con gobiernos progresistas, las transferen-
cias monetarias provistas por el estado eran canalizadas a los mercados de
crédito para potenciar la capacidad de consumo de los sectores populares e
impulsar la demanda interna (Lavinas, 2017). Como resultado, los mercados
de crédito se consolidaron como una parte clave de la nueva infraestructura
de bienestar y el Estado se consolidé como garante del acceso al crédito de
los sectores populares. Esto fue el resultado de dos procesos interrelaciona-
dos y confluyentes. Por un lado, la reconfiguracién del sistema financiero y
bancario argentino tras la crisis de 2001 y, por el otro, el establecimiento de
las transferencias monetarias como preferencia politica.

En el periodo post crisis, el sistema financiero de la Argentina experimenté
un proceso de reestructuracion y expansion. Siguiendo las tendencias re-
gionales®, el mercado de créditos nacional cursé un rapido crecimiento con
una notable incidencia de los préstamos a los hogares. El proceso tuvo tres
caracteristicas principales que son relevantes para desentranar los vinculos
entre la politica social, el crédito y los hogares. En primer lugar, se produjo un
desplazamiento del crédito hipotecario al crédito al consumo. Mientras que
el primero era tres veces mayor en 2004, el segundo multiplicé su tamano
por 9y duplicé el de las hipotecas, alcanzando el 43% de la cartera de credito
del sector privado en 2014 (Moyano y Benedetti, 2021). En segundo lugar, la
oferta de servicios financieros se diversificé y segmento. A través de la ban-
ca tradicional y el shadow banking, bancos, entidades no bancarias y mino-
ristas ofrecieron una amplia gama de servicios financieros a los hogares de
bajos ingresos, principalmente tarjetas de crédito bancarias y no bancarias,
préstamos a sola firma y préstamos de cadenas comerciales (WilRis, 2014).
En tercer lugar, los grupos sociales tipicamente excluidos de los mercados
financieros fueron progresivamente incluidos durante este ciclo expansivo.
Sin embargo, los patrones de inclusion financiera fueron desiguales y estu-
vieron determinados por la calidad del empleo, el nivel de ingresos, el géne-
ro, la educacioén y la percepcion de las transferencias monetarias, entre los

5- Durante los primeros anos de la década de 2000, los mercados de crédito latinoamer-
icanos experimentaron un crecimiento acelerado. En el periodo 2004-2007, el crédito a
nivel regional aumentoé un 9%y, tras caer en términos reales debido a la crisis financiera de
2008, mostro signos de fuerte recuperacion en 2011, con una tasa de crecimiento del 10,2%.
En este ciclo expansivo, el crédito a los hogares se vio impulsado por el crédito hipotecario
y el crédito al consumo, cuya incidencia varié de un pais a otro. Por ejemplo, en Brasil, el
crédito hipotecario fue notablemente dindmico y crecié un 33% en términos reales; mien-
tras que en la Argentina prevalecio la expansion del financiamiento al consumo masivo,
con un crecimiento real del 22% (Harbo Hansen y Sulla, 2013).
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mas relevantes (WilRis y Luzzi, 2018; Moyano y Benedetti, 2021).

Asimismo, el gobierno Rirchnerista llevé a cabo una reforma integral del pa-
radigma neoliberal de politicas publicas que heredo (Alonso y Di Costa, 2015).
Mediante una combinacion de politicas laborales orientadas a crear huevos
empleos y mejorar las condiciones de trabajo con un amplio repertorio de
transferencias monetarias, el gobierno mejoro la redistribucion del ingreso
e impulsé la demanda interna (Benza, 2016). La reforma de la politica social
implicé cambios tanto en sus esquemas interpretativos como en sus objeti-
vos e instrumentos. El nuevo esquema adhirié a una vision diferente sobre la
funcién de la politica social, provocando un cambio de una ,politica de la con-
tencion” a una "politica de la rehabilitacion”. Mientras la primera se centraba
en mitigar el deterioro de las condiciones de vida a través de la asistencia
dirigida a grupos vulnerables, la segunda se apoy6 en una valoracion positiva
de las transferencias monetarias a los hogares pobres como motor clave del
crecimiento economico (WilRis y Hornes, 2017). En linea con lo que ocurria
en otros paises de la region, los PTCI se difundieron ampliamente entre los
argentinos, alcanzando niveles de cobertura notablemente altos®.

Los ingresos mensuales estables proporcionados por la amplia gama de
transferencias monetarias han sido fundamentales para respaldar el acce-
so de los sectores populares al mercado crediticio’. Por un lado, permiten
a los hogares pobres destinar los haberes sociales, ya sea de forma total o
parcial, al pago de deudas de consumo contraidas, por ejemplo, con tarjetas
de crédito o cuotas en comercios minoristas. Al vincular la prestacion social
a la capacidad de endeudamiento de los hogares, las transferencias mone-
tarias son un potenciador eficaz de su poder adquisitivo (Dettano, Sordini

6- Las politicas, planes y programas mas destacados del periodo Rirchnerista fueron el
Plan Familias (que recibio a ex beneficiarios del Plan Jefas y Jefes de Hogar Desocupados),
la Asignacion Universal por Hijo y por Embarazo (AUH), el Programa de Ingreso Social con
Trabajo - Argentina Trabaja, y el programa de apoyo a estudiantes, conocido como becas
Progresar. El gobierno de Cambiemos implementé cambios menores en el repertorio de
transferencias monetarias, unificando la mayoria de los programas asistenciales en uno
denominado Hacemos Futuro y otro llamado Salario Social Complementario. Ademas, creé
una pension no contributiva para adultos mayores excluidos del sistema previsional (Pen-
sion Universal para Adultos Mayores). Desde su creacion en 2009, la AUH ha sido el PTCI
con mayor cobertura, alcanzando a 4.231.199 nifos, nifas y adolescentes a finales del 2019.
7- Asimismo, los distintos gobiernos implementaron dos tipos de politicas destinadas a
estimular el consumo popular a través de programas de cuotas sin interés en comercios
adheridos (Ahora 12, Ahora 18) y lineas de crédito con tasas de interés subsidiadas por el
gobierno, principalmente créditos hipotecarios para hogares de ingresos medios (Pro.Cre.
Ar) y préstamos personales para jubilados (Créditos Argenta).
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y Chahbenderian, 2019; Moyano y Rubinstein, 2021). Por otra parte, la per-
cepcion de las transferencias monetarias, especialmente cuando estan ban-
carizadas, sirve de colateral para quienes carecen de garantias reales, tales
como recibo de sueldo o bienes ejecutables (Lavinas, 2020). En este marco,
las transferencias monetarias actian como un documento de identificacion
economica alternativo que apuntala el acceso de los hogares pobres a los
mercados de crédito (WilRis, 2014).

La reconfiguracion del sistema financiero y bancario junto con la masifica-
cion de las transferencias monetarias configuraron nuevos vinculos entre el
estado, los mercados y los hogares en la Argentina durante las ultimas dos
décadas. La diversificacion y segmentacion de la oferta financiera dinamizé
el mercado financiero local que, con altas y bajas, crecié bajo el impulso de
los créditos a los hogares® y se expandié con la inclusion de grupos sociales
tipicamente excluidos del sistema financiero. La politica social desempend
un papel destacado en este proceso y es clave para entender como el dinero
y el crédito forjaron nuevos vinculos entre las transferencias monetarias, los
mercados financieros y los sectores populares. La proliferacion y bancariza-
cion de las transferencias monetarias, junto con otras iniciativas politicas,
estimularon el consumo masivo a través de la inclusién de los hogares po-
bres en los mercados de crédito. Las transferencias de ingresos, especial-
mente las condicionadas, proporcionaron el respaldo necesario para que los
hogares de bajos ingresos accedan a préstamos personales. Como resulta-
do, el estado argentino se posicioné como garante del acceso al crédito de
hogares pobres.

3.3. Creditizacién

A partir de la creacion de la primera Estrategia Nacional de Inclusion Finan-
ciera en el 2017, durante el gobierno de Cambiemos, el Estado argentino co-
menzo6 a involucrarse activamente en la inclusién financiera de los sectores
populares. Bajo la égida de la agenda de inclusion financiera, las agencias
socioasistenciales se convirtieron en las responsables de disenar e imple-
mentar politicas para promover la educacion financiera y el acceso a los ser-

8- La tendencia expansiva se mantuvo, con variaciones, hasta la nueva crisis econémica
y financiera desatada en el 2018 durante el gobierno de Macri. En un marco de escalada
inflacionaria, devaluacion y restriccion externa, el crédito al sector privado no financiero se
contrajo notoriamente, pasando de alcanzar los maximos niveles de la ultima década en
2017 a perder 6,9 p.p en un afno (Banco Central de la Republica Argentina, 2018).
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vicios financieros entre los hogares de bajos ingresos (Nougués, 2022a). El
involucramiento directo del Estado en la oferta de créditos a los sectores
populares a través de las agencias socioasistenciales desato un proceso de
creditizacion de la politica social que molded un nuevo rasgo en la inter-
vencion socio-asistencial del Estado argentino. Este no sodlo actué como
garante a través de la colateralizacion de las transferencias monetarias, sino
que se posicion6 como acreedor de los sectores populares a través de la
provision de créditos mediante sus agencias socio-asistenciales (Nougués,
2023). Esto fue el resultado de dos acontecimientos principales que se en-
cuentran interrelacionados.

Primero, desde el estallido de la crisis socioecondmica en 2017, el poder
adquisitivo de los hogares argentinos fue fuertemente golpeado, afectando
tanto a los salarios como a las prestaciones sociales. A pesar de la persisten-
te crisis fiscal argentina, las transferencias monetarias se expandieron noto-
riamente durante el gobierno de Mauricio Macri (2015-2019), alcanzando su
punto maximo durante la lucha contra el COVID-19 en el gobierno de Alberto
Fernandez (2019-2029). Sin embargo, el valor real de las prestaciones socia-
les disminuyo consistentemente desde 2009, llegando a perder hasta un
36% entre septiembre de 2017 y junio de 2021 (Schipiani, Zarazaga y Forlino,
202I1). En paralelo, el financiamiento del sistema financiero a las familias se
contrajo notoriamente, registrando caidas reales en la cartera de préstamos
alos hogares y aumentos en los indices de morosidad®. En este contexto, los
distintos gobiernos desarrollaron lineas especiales de crédito para compen-
sar la pérdida de poder adquisitivo de las transferencias monetarias.

Segundo, el gobierno de Cambiemos institucionalizé la agenda de inclusion
financiera impulsada por organismos internacionales, gobiernos y la socie-
dad civil. En 2017, el gobierno lanzé una estrategia de inclusion financiera
que incluyo, entre sus principales objetivos, la mejora de la inclusion y edu-
cacion financiera de los hogares de bajos ingresos. El giro hacia la inclusiéon
financiera provoco una alineacion de la politica social con la nueva agenda
y los organismos de asistencia social tuvieron que modificar sus objetivos e
instrumentos. La Estrategia Nacional de Inclusion Financiera establecio dos
areas principales de intervencion para mejorar las condiciones cualitativas y
cuantitativas de la inclusién financiera, en las que las agencias socio-asis-
tenciales desempenaron un papel destacado: la educacion financiera y el

9- Para obtener un panorama mas detallado de la evolucion del mercado crediticio en Ar-
gentina, ver la serie de Informes sobre Bancos del Banco Central de la Republica Argentina.
https://www.bcra.gob.ar/PublicacionesEstadisticas/Informe_mensual_sobre_bancos.asp



Los canales de financiarizacion de la politica social. El caso de la Argentina CEO

acceso al crédito (Ministerio de Hacienda, 2019a).”°

Durante los dos ultimos anos del gobierno de Macri, se desarrollaron dis-
tintas lineas de crédito para administrar el creciente conflicto social y las
pujas redistributivas (Luduena, 2020). Las agencias socioasistenciales des-
plegaron programas de crédito para atender una amplia gama de demandas
sociales, principalmente en materia de consumo esencial, empleo y vivien-
da. Estos programas no encajan en las lineas clasicas de la politica social.
No son estrictamente politicas asistenciales, ya que no proporcionan bienes
desmercantilizados, servicios o subsidios dirigidos a los pobres. Ademas, se
diferencian de las transferencias monetarias condicionadas en cuanto no
proporcionan un ingreso mensual a cambio del cumplimiento de una contra-
prestacion. Tampoco forman parte del sistema previsional argentino, ya que
no distribuyen jubilaciones, asignaciones familiares o pensiones. Asimismo,
no pueden considerarse politicas laborales, ya que no brindan seguros de
desempleo, formaciéon profesional ni promueven la creacién de empleo. La
caracteristica distintiva de estos programas es que recurren al crédito para
satisfacer las necesidades de los hogares en materia de empleo, consumo
y vivienda. La poblacién objetivo son los sectores populares que no tienen
acceso al mercado laboral formal, al sistema de seguridad social o al siste-
ma financiero (Nougués, 2022b). Durante el gobierno de Cambiemos, se
desarrollaron dos nuevos programas de este tipo: Créditos ANSES y Mejor
Hogar, que se sumaron al Programa Nacional de Microcrédito heredado de
la gestion Rirchnerista”. Segun mis estimaciones, basadas en entrevistas a
funcionarios e informes oficiales, estos tres programas otorgaron alrededor
de 8 millones de créditos entre 2017 y 2019, de los cuales siete millones
fueron concedidos por el programa Créditos ANSES.

El programa Crédito ANSES estaba gestionado por la agencia de Admin-
istracion Nacional de Seguridad Social (ANSES). La agencia utilizaba los
fondos de la seguridad social para conceder créditos al consumo a los per-
ceptores de haberes sociales. Originalmente, los préstamos de la ANSES
estaban disponibles solo para jubilados y tenian como objetivo financiar

10- Segun informes oficiales de la Direccion Nacional de Inclusion Financiera, 171.852 per-
sonas asistieron a diversos cursos de educacion financiera ofrecidos por numerosas insti-
tuciones entre 2017 y 2019 (Ministerio de Hacienda, 2019b, p. 34).

11- Por motivos de espacio, no se profundizara en el analisis del Programa Nacional de Mi-
crocrédito, creado en el 2006 durante el gobierno de Néstor Kirchner. Siguiendo la légica
clasica de las politicas de microcrédito, este programa fondeaba instituciones de micro-
crédito que financiaran a emprendedores de la economia social. Para mas un analisis mas
detallado, ver Nogués (2022b, 2023).
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la compra de bienes duraderos y billetes de avion de la aerolinea nacional.
En 2017, la agencia agregé un nuevo segmento al programa: los hogares
que percibian pensiones no contributivas o la principal transferencia condi-
cionada del pais, esto es, la Asignacion Universal por Hijo y/o Embarazo.
Para reducir el riesgo de prestar a grupos de alto riesgo, la politica crediticia
establecié un coeficiente de endeudamiento del 30% del total de las trans-
ferencias monetarias percibidas por el destinatario y el débito automatico
de la cuota del préstamo directamente de la prestacion social percibida. La
inclusion de titulares de programas sociales fue un factor clave en el au-
mento de la cartera de créditos de la ANSES. Entre su inclusion en julio de
2017 y junio de 2018, la ANSES otorgdé 16.700.000 créditos, de los cuales
5.200.000 fueron otorgados a titulares de transferencias condicionadas y
de pensiones no contributivas Formalmente, los Créditos ANSES estaban
destinados a promover el consumo de bienes durables, pero la evidencia dis-
ponible sugiere que, durante la gestion de Cambiemos, los préstamos fueron
mayormente utilizados por los hogares pobres para cubrir gastos ordinari-
os® (Hornes, Eraso y Schmidt, 2021).

El programa Mejor Hogar fue una iniciativa lanzada por la Secretaria de
Vivienda en 2017. El programa otorgo créditos blandos destinados a promov-
er el mejoramiento progresivo de las viviendas de los hogares de menores
ingresos. Especificamente, entregd préstamos para financiar la instalaciéon
de servicios de gas natural. Habitualmente, las politicas argentinas de mejo-
ramiento habitacional otorgaban subsidios o materiales de construccion. La
aparicion del Mejor Hogar interrumpio esta tendencia, utilizando herramien-

12- En 2019, el 96% de los titulares de la AUH eran mujeres (SIEMPRO, 2019). La femini-
zacioén de la politica social pone de relieve la dimension de género de la financiarizacion
en la Argentina, que debe desarrollarse mas a fondo a la luz de recientes investigaciones
que demuestran la relevancia de las finanzas en la reproduccién social y cotidianeidad
de los hogares. La planificacion y gestion cotidiana del hogar, sobre todo en materia de
provision de cuidados, estan altamente feminizadas y las mujeres juegan un papel central
en la gestion de servicios financieros para cubrir las necesidades del hogar (Montgomerie
y Tepe-Belfrage, 2016).

13- Segun una encuesta de ANSES, el 47% de los hogares destind los créditos a obras de
mejoramiento habitacional; un 22% a la compra de alimentos, indumentaria y/o calzado; el
17% los us6 para pagar préstamos anteriores; un 7% para cubrir gastos de atenciéon médica
y salud y apenas un 2% para iniciar nuevos negocios o emprendimientos. Otros releva-
mientos sobre el endeudamiento de los hogares de la época, que incluian a los destinata-
rios de los créditos ANSES, arrojaban un peso mayor de los gastos corrientes en el destino
de los créditos (64%), entre los que se incluia el pago de servicios publicos dado los altos
aumentos de tarifas.
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tas de las microfinanzas para atender las demandas de vivienda. Su principal
innovacioén consistié en conceder préstamos para financiar el acceso a los
servicios publicos, estableciendo el endeudamiento como un medio necesa-
rio para que los hogares mejoraran sus condiciones habitacionales. La politi-
ca crediticia establecia que la cuota de los préstamos para vivienda debia
cobrarse junto con la factura del gas. Con ello, pretendia mitigar el riesgo de
incumplimiento vinculando el pago de la cuota del préstamo a la factura del
servicio, de modo que no se pudiera incumplir el pago de los préstamos sin
incurrir en una deuda con el proveedor de gas. Esta metodologia establecio
un nuevo modo de colateralizaciéon que aumenté el riesgo de mora tanto
con la agencia socio-asistencial como con las empresas de gas. El programa
incorpord nuevos usuarios a las redes de gas natural a la vez que reforzé
la cartera de clientes de las empresas publicas. El programa llegd a mas de
964.000 beneficiarios directos en dos afnos.

Conclusiones

El caso argentino brinda elementos para revisar ciertos postulados de la lit-
eratura sobre la financiarizacion del bienestar. En términos tedricos, el caso
advierte sobre el riesgo de reproducir un “argumento victimista” que, si bien
alerta sobre las consecuencias de la retraccion de los sistemas de protec-
cion social en la regién y el consiguiente avance de los actores financieros
en la provision de bienestar, descuida el activo rol del Estado en la promo-
cion de lainclusiéon y educacion financiera de los sectores populares. En este
sentido, el articulo argumenta que la financiarizacion de la politica social no
es unicamente consecuencia de la captura del Estado por los actores finan-
cieros, sino que es también el resultado de un activo trabajo del Estado para
incorporar saberes, expertos, técnicas e instrumentos financieros a la admin-
istracion de conflictos sociales y distributivos cada vez mas intensos.

En términos conceptuales, el caso muestra los limites de un “enfoque exter-
nalista” que se centra en la funcién econémica de la politica social. Si bien la
literatura latinoamericana logré desentranar el rol de las transferencias mon-
etarias en las estrategias de desarrollo e inclusién social, no avanzé sufici-
entemente en el estudio de las transformaciones internas de los modelos de
gestion de la politica social. En esta linea, el articulo presenta una perspecti-
va que resalta el rol del Estado, identifica los canales concretos de financia-
rizacion y muestra los cambios en los marcos interpretativos, las metas y los
instrumentos de la intervencion socio-asistencial del estado. La bancarizacion,
colateralizacién y creditizacion, reunidos en las estrategias de inclusion finan-
ciera, son canales que intensifican el vinculo de la politica social con los mer-
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cados financieros e impactan sobre las practicas de los hogares.

Ademas, el caso argentino brinda elementos para avanzar en la produccion
de una perspectiva comparada que permita identificar las variedades y co-
munalidades de los procesos de financiarizacion de bienestar en la region.
Por un lado, el estudio en profundidad del caso argentino provee informacién
detallada sobre los vinculos forjados entre el sistema de proteccién social,
los mercados financieros y los hogares en una economia politica determina-
da. A diferencia de otros paises de la region, la financiarizacion de la politica
social en la Argentina se desato principalmente en el ambito de la asistencia
publica. En Brasil y Chile, por ejemplo, las politicas sociales han sido objeto
de reformas encaminadas a promover una mayor participacion de los agen-
tes financieros en la prestacion de servicios sociales. Ya sea a través de la
privatizacion o de marcos regulatorios flexibles, los gobiernos han allanado
el camino para que los actores financieros desempenen un papel destaca-
do en la provision de educacion, salud, vivienda y pensiones. En cambio, la
persistencia de la provisidon publica de servicios sociales en Argentina ha
puesto un freno a la incidencia de los actores financieros (Isuani, 2009; Fer-
rari Mango y Tirreni, 2017).

Por el otro, la financiarizaciéon de la politica social argentina es un terreno
fértil para identificar tendencias comunes a nivel regional. En un contexto
de progresivo deterioro socio-econémico y creciente conflictividad social, el
estado argentino tomo un rol activo en la inclusiéon y educacion financiera de
los mas pobres, particularmente a través de la provision de créditos medi-
ante sus agencias socio-asistenciales para satisfacer demandas sociales en
materia de consumo esencial, empleo y mejoramiento habitacional. En otros
paises, como Brasil, Chile y México, el estado también promovio activamente
la inclusién y educacion financiera de los sectores populares, implementan-
do programas de crédito para cubrir necesidades sociales que incluyen y
van mas alla de las ya mencionadas. La provision de créditos estatales para
atender demandas sociales no es un fendmeno exclusivo de la Argentina,
sino que da cuenta de una tendencia comun de la financiarizacion del biene-
star en la region, esto es, la consolidacion del estado, a través de sus agen-
cias socioasistenciales, como acreedor de los sectores populares. Las ten-
dencias y el impacto de la financiarizacién del bienestar en América Latina
son una pregunta abierta que requiere de mayor investigacion y debate para
contribuir al diseno de estrategias de inclusién social efectivas en un esce-
nario de creciente financiarizacién y precariedad.
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