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TEORIA'Y PRACTICA DE LA COOPERACION

Il Encuentro dd Comité Regional Bancario de la Alianza
Cooperativa Internacional para AméricalLatina

Presentacion

El Il Encuentro dd Comité Regiond Bancario (CRB) para América Latina repre-
sentd un sgnificativo avance en d proceso de integracion del sector y, particularmente,
en laformulacion de edtrategias comunes.

La condtitucion de este nucleamiento se inscribe en € marco de los cambios organ-
zativos fijados por la ACI, consgtentes en la regiondizacion de los Comités especidi-
zados. De este modo, se procura una mayor participacion de las entidedes locales para
facilitar la coordinacion de politicas y emprendimientos.

El CRB para América Latina se conformo en diciembre de 1990 en Buenos Aires 'y
su titular, designado por & Comité Centra Bancario delaACl, esd Dr. Jacobo Laks.

Edte tercer encuentro tuvo especid relieve indituciond por la concurrencia de 106
delegados, representantes de 6 paises y contd en su acto inaugurd con la presencia del
Presidente de la Republica Orientd del Uruguay, Dr. Luis Alberto Lacdle.

La presidencia de las jornadas estuvo a cargo, rotativamente, de Miguel Cardo-
zo, titular de COFAC, Tery Thomas, presidente ded Comité Centrd Bancario de la
ACI y de Jacobo Laks.

Laclausuradel encuentro fue redlizadapor  Cr. Ricardo Stirling, presidente de ACAC.

Las jornadas, que se desarrollaron en Montevideo (Uruguay) en la sede del Banco Cen
tra de pais vecino, entre los dias 21 y 23 de abril de 1992, tuvieron dos grandes objetivos:

1. Pasar revigta a la situacion econdmica y socid de la Region y d estado de las -
operativas financieras y sus planes de desarrollo.

2. Explorar las &eas de complementacion entre los bancos cooperativos y cgjas de
crédito de América Latinaentre si'y con la banca cooperativa europea

En funcion de estos propdsitos, € grupo de trabgo que coordina las actividades del
Comité (conformado por representantes de Argenting, Brasil, Chile, Paraguay, Pert y
Uruguay), daboré un programa contemplando un periodo previo para € relevamiento
de necesdades de cada pais y entidad. Esta metodologia permitié llegar d Encuentro
con un diagnogtico eaborado conjuntamente y una matriz de demandas especificas que
garantizaron la culminacion exitosa de las deliberaciones.

El resultado principa de la labor desplegada en Montevideo fue un plan concreto, de
pasos establecidos en una agenda comin para todas las cooperativas integrantes del
Comitéy cuyo contenido reproducimos integramente.



Entre los multiples documentos y ponencias que se dieron a conocer a lo largo de las
sesiones, hemos seleccionado dos que son abarcatorias de temas globaes: |a primera de
ellas corresponde a debate sobre los vaores y principios de la cooperacion, cuya expo-
Sicion estuvo a cargo dd Dr. Dante Cracogna; € segundo de los trabgjos escogidos ana
liza la Stuacion econdmica de América Latina y su presentecion fue redizada por €
Lic. Leonardo Bleger.



Temario dd Encuentro

|. Primera Jornada

1. Informe sobre @ estado actud del andiss de los Principios de la Cooperacion en laACl.
Exposicidn acargo dd Dr. Dante Cracogna

2. Situacion econdmicade AméricaLainay de sus agrupamientos regionaes.
Exposiciones a cargo de: Lic. Leonardo Bleger (IMFC) y Dr. Roberto Dominguez
(FEBANCOOP).

3. Situacion actua y proyecciones de la banca cooperdtiva y las cgas de crédito en
América Latina. Informes sobres las Siguientes regiones y paises:
El Cono Sur, acargo de Cr. D. Véazquez Diago (COFAC) y Guillermo Pomi (ACAC).
Brasl, a cargo de Dr. Francisco Candido Da Silvay Dr. Pery Manzullo (OCR).
Per(, a cargo de Dr. Rall Saldarraga Taborda (Consorcio Naciona Cooperativo).

4. Informe sobre la banca cooperativa europea, a cargo dd titular del Comité Centra
Bancario delaACI, Sr. Terry Thomas.

[l. Segunda Jornada

1. Vinculacién indtituciona y operativa de la banca cooperativa y las cgas de crédi-
to de América Latinay Europa

2. ldentificacion y formulacion de proyectos de vinculacion y complementacion en-
tre las dos éreas. Busqueda de oportunidades comerciaes.

3. Reunion de traba o parainstrumentar la organizacion y seguimiento de |os proyectos.
[11. Tercera Jornada
Mercosur: actudizacion informativa sobre los acuerdos entre los paises signatarios,

posibilidades de insercion parala banca cooperativa.
Exposicion acargo dd Lic. Héctor Castello.



Losvaloresy losprincipios cooper ativosen la ACI
Una Visién Historica y Actual

Por: Dante Cracogna’

|. Sostiene L. Marcus! que la historia del movimiento cooperativo -y de la ACI- ha
sdo un congtante esfuerzo en la blsgueda de su propia identidad. Empero, existen no-
mentos en que dicha blsgueda se toma mas acuciante y parece condtituir la propia razon
de ser dd movimiento cooperativo. Ahora estamos viviendo uno de dlos. La propia
ACI, inditucionamente, lo ha proclamado y a td €fecto organiz6 un mecanismo de e
tudio y andliss que se encuentra en plena actividad y habra de manifestar sus resultados
en ocasion del Congreso de Tokio aredlizarse en octubre de 1992.

La oportunidad es, pues, apropiada para intentar agunas reflexiones sobre tan tras-
cendente cuestion, especiamente por cuanto @ tema de los principios resulta propiedad
de ese Organismo y s hdla ahora abierta una amplia ingtancia de discuson y participa
cion aescalamundid.

En este contexto no es del caso recurrir d diccionario para determinar @ sgnificado
de los términos “vaores’ y “principios’, s bien puede aceptarse como valida la primera
acepcion de vaor —cudidad de una persona 0 cosa en cuya virtud es apreciadd’- y la
tercera de principio —fundamento, razén fundamenta sobre la cud se procede discu
rriendo en cuaquier materia’-2.

Sin embargo, aplicados d campo de nuestro interés, ambos términos cobran una Sg-
nificacion més especifica QuizA es A. Bonner® quien la expresa con mayor precision
cuando afirma que € movimiento cooperdivo tiende d logro de fines que son en §
mismos estados de perfeccion inacanzables pero que operan como un verdadero norte
para su actividad (estos serian los valores). A su vez, existen pautas o guias para la a-
cidn que aseguran a través de su observancia, estar orientados hacia los fines persegui-
dos, taes pautas serian los principios cooperaivos. Debe exigtir, pues, una indispensa
ble congruencia y coherencia entre unos y otros. los vaores orientan y atraen, los
principios marcan € camino.

De lo dicho se sigue que en tanto los vaores tienen -en este contexto- una naturaleza
de fines o idedes, los principios revigen carécter eminentemente normetivo, son enur-
ciados deonticos, teleologicos en todo caso, por cuanto encaminan hacia fines. Pero
queda claro que existe un cierto orden jerarquico que partiendo de fines o vaores pasa
por los principios y llega a la accion. A la inversa, de la practica, observando los princi-
pios, sellega-o tiende- alosfineso idedes.

En los movimientos socides, en generd, los vaores y los principios son determina-
dos como consecuencia de practicas que los van decantando a lo largo del tiempo o por
virtud de la prédica de sus fundadores o inspiradores, o por ambas. De esa manera -y
con la sazon de la experiencia y € tiempo- se va formando la “doctrina’ de cada mowvi-
miento, entendida ésta como & conjunto de sus valores, principiosy précticas’.

(*) Miembro de la Comision Asesora designada por la ACI para el estudio delosValoresy Principios
Cooperativos. Director Seccion Derecho de la Economia Social, Facultad de Derecho de la UBA.



En & caso de las cooperativas ocurre de manera diversa. Al menos desde la cuarta
década de este gglo. Hasta entonces sucedia como en los otros casos. los principios y
los vaores surgian de la experiencia rochddeana, dd movimiento por ela originado y
de la doctrina de los autores més relevantes’. Pero, a partir del Congreso de la ACI cele-
brado en Viena en 1930, ese Organismo comenzd a ocuparse de la definicion de los
principios cooperativos. Y cuando € Congreso de Paris, en 1937, efectud la declaracion
de los famosos Sete principios de Rochdale, quedd definitivamente reconocido en €
plano mundia que era la ACl la depostaria de la autoridad doctrinario en materia ®©-
operativa y que sus pronunciamientos tenfan indiscutido vaidez universa®. Y dlo, ob-
viamente, no s0lo paralas organizaciones &filiadas, Sno paratodas.

[I. De dli que estas reflexiones versen sobre los principios cooperativos “en la ACl”
ya que también podria tratarse acerca de los principios de la cooperacion en generd, o
bien de tdes principios en d movimiento Raiffeisen (que por otra parte cuenta también
con una organizacion interaciond: la Internationd Raiffeisen Union - IRU)” o en d de
Schultze-Detistch 0 en & campo de las uniones de crédito, cuyo maximo organismo
mundid - World Council of Credit Unions (WOCCU)- formulé su propia declaracion
de principio® o, td vez, en d movimiento de Mandragén d que & P. Arizmendiarrieta
doté de un rico cuerpo de doctrina®.

De todas maneras puede plantearse la cuestion relativa a origen de los principios:
¢Surgen elos de la préctica, de la experiencia, y se proyectan a la teoria que los eabora
y perfila? o, por € contrario ¢son producto de la doctrina que luego la préctica incorpora
y desarrolla? Sobre este punto existen diferentes posiciones y las controversias entre ar
tores son frecuentes. Mladenatz'® adopta una postura ecléctica, sosteniendo que hay una
mutua interrelacion entre teoria y préctica y que ambas se influyen y condicionan reci-
procamente. Tal vez de esta suerte pretende escapar de dilema que plantea admitir la
hegemonia de la experiencia o someterse alos dictados de unaideologia

Sin pretenson de zanjar la controversia, cabe sefidar que en la ACI se ha hablado
sempre de los principios “rochddeanos’, lo cud indica claramente que € origen decla
rado de dlos es la préctica de la Cooperativa de Rochdde. Asi se manifestd en forma
expresa en la declaracion de 1937*,

Ahora bien, ese mismo origen declarado significa que tales principios se hdlan enraizados
en una determinada geografia y una cierta circungtancia historica. En efecto, Rochdae es una
cooperativa de consumo de Europa Occidentd, por lo cua € contexto econdémico-social-
culturd y politico no es geno a su caracterizacion. Ello quedo patentizado en las primeras dé-
cadas de este siglo cuando |las organizaciones cooperativas de consumo de Rusia -como corn+
secuencia de la Revolucion cambiaron sus estructuras y funcionamiento y se planted entorn-
ces la cuestion de su permanencia o no en € Organismo mundiad de las cooperativas.

De dli en mas se sucedieron otros importantes cambios que fueron trasformando la
fisonomia de la ACI, paticulamente su creciente internaciondizacion que la fue desew
ropeizando paulatinamente y también la cambiante composicion de su padrdn de aso-
ciadas, en € que se fueron incorporando otras organizaciones cooperativas (agricolas,
trabgjo, crédito, etc.) que ateraron la hegemoniaorigina de |as de consumo®2.

[11. No obstante, los profundos cambios recientemente ocurridos en € Este llevan alinter-
rogarse g tiene hoy sentido mantener las clasificaciones ya estereoti padas de sistemas “ capita
liga’ y “socidigd’ y, condguientemente, esforzarse por determinar S 10s principios encgjan o



no en relacién con elos. Pareceria que en la actudidad d planteo deberia estar dirigido hacia
la dicotomia “paises industridizados / paises en desarrollo”. Sobre todo, ha de estarse muy
derta ala sabia prevencion de W. P. Watkins: “e verdadero problemano esla preservacion
de las organizaciones cooperativas como fueron o son, sino la aplicacion de los principios
esenciaes de la cooperacion en formas adecuadas a las circunstancias contemporaness”.

Rochdale era una cooperativa de consumo formada por trabgjadores industrides. Su esta-
tuto -dd cud se derivan los principios estaba concebido para la organizacion y funciona-
miento eficiente y econdmico de una empresa destinada a procurarles articulos de consumo
de bajo costo y buena calidad™®. En consecuencia, y aunque el articulo 1° de dicho documento
preveia un ambicioso programa de transformacion socid, € contenido del edtatuto era -
conforme con su naturaeza- un conjunto de reglas de organizacion y gestion administrativa®®.

Correspondi6, pues, a estudiosos y militantes -cuyo tipico exponente fue G. J. Holyoa
ke- desentrafiar a partir de dli y de la préactica posterior los criterios o lineamientos basicos
que pudieran reputarse como fundamentos o principios para su actividad™. Verdaderamente
édta fue la época fundacional ddl movimiento cooperativo, detectando sus rasgos esenciaes
més ala de las diferentes manifestaciones aidadas y dispersas de accion cooperativa

IV. Asl transcurrieron las cosas hasta que en 1930 |a delegacion francesa d con
greso de la ACI en Viena propuso la definicion de los principios rochdaleanos. Este
momento marca un punto de inflexion, pues a partir de entonces la ACI pasa a ser € er
te rector en materia de principios. La Organizacion mundid inaugura un metodo de
goroximacion d tema que luego habrd de repetir: designa una comisén especid com+
puesta por representantes cdificados de digtintos paises. En este caso -y entre otros- G.
Mladenatz (Rumania), J. Ventosa Roig (Espaia), M. Rapacki (Polonia), W. P. Warbasse
(EE.UU.), ademés de los miembros del Comité Ejecutivo, entre quienes se contaban V.
Ténner (Finlandid), E. Poisson (Francia), V. Sewy (Bédgica), A. Johansson (Suecia). En
el Congreso de Londres (1934)'" la comision se expidio, pero e le solicité que ampliara
su informe puesto que solo comprendia cooperativas de consumo. Por o tanto la comi-
son volvio a ocuparse dd asunto para incluir a otras manifestaciones cooperativas, lue-
go de lo cud presenté su informe find ad Congreso de Paris de 1937'® donde recibi6
gprobacion. Quedaron asi formamente proclamados los principios rochdaleanos por
parte dd méaximo organismo cooperativo mundid. Desde entonces, hablar de los princi-
pios cooperativos sgnifica referirse a los principios formulados por la ACI. La literatura
posterior ratifica ampliamente este aserto. Ya no se buscan fuentes origindes, testimo-
nios, documentos, etc., solo se hace mencidn d pronunciamiento de laACI y basta.

Un par de comentarios resultan ilustrativos sobre esta declaracion. En primer lugar, corr
tiene Sete principios, pero de elos solo cuatro reputa como fundamentales para condtituir a
una cooperativa; son los que luego se convierten en requisitos para € ingreso a la ACI.
Agrega, ademas, otros que considera recomendables pero no con la misma jerarquia de los
anteriores. En suma, establece tres categorias de principios y no hace mencién de vaores.
Es dd caso sefidar que por ese entonces dos calificados estudiosos ingleses - T. W. Mercer
y J. J. Worley- publicaron importantes trabgos en los cudes, Sn nombrarlos como tales o
aun tratdndolos como principios, hacen mencidn a conceptos de equidad, libertad, volunta-
riedad, universdidad, etc. que bien pueden categorizarse como vaores™. Surge, pues, un
nexo, aungue no oficialmente reconocido por laACI, entre principiosy vaores.

V. Treinta afios més tarde, & Congreso de Bournemout?°® encomienda a las autorida-
des de la ACI designar una comision encargada de estudiar la aplicacion de los principios



cooperativos y su eventual modificacion o reformulacion. El nombramiento recayd en es-
te caso en cinco autorizados estudiosos de diverso origen naciond y culturd con \eriada
experiencia en @ campo cooperativo: A. Bonner (Inglaterra), R. Henzler (Alemania), H.
Cowden (EE.UU.), I. Kiganov (URSS) y D. G. Karve (Indig). Contaron con € vaioso
concurso de W. P. Watkins, ex director de la ACI, quien actu6 como relator. Los términos
de referencia para € trabgo de dicha Comison gpuntaban: “formular los principios fun-
damentales de la actividad cooperativa en las condiciones actuaes’ tomando en cuenta
para ello cudes son los principios de Rochdale que conservan actualidad, cudes deben ser
modificados o diminados y qué nuevos principios deben incorporarse®.

A edta dtura la composicion de la ACI se habia diverdficado y dlo s reflga en la
integracion de la comisgdn: también habia cambiado Sgnificativamente @ contexto
mundia politico, econdmico y socid. Podia, pues, esperarse 1o que efectivamente suce-
di6: no hubo reformas sustanciaes de los principios proclamados en 1937 pero si una
prudente puesta ad dia. Se enfatizaron agunos de elos (educacion), se eiminaron otros
(venta a contado), se agregaron nuevos (colaboracion entre cooperativas) y se explicita-
ron y adecuaron otros (libre ingreso, interés d capitd y reparto de excedentes) dgando
en claro que todos los principios forman un plexo en @ cud se sostienen unos a otros y
que todos revisten smilar importancia e idéntica jerarquia. En suma, una auténtica co-
operativa esla que observad conjunto y no solo agunos de €los.

El Congreso de Viena de 1966 gprobd la nueva formulacion de los principios reco-
mendada por la Comision, la cua fue acompafiada de un extenso y sesudo informe que
los fundamenta y explicite?. Estos principios fueron integramente incorporados a Esta-
tuto de la ACI para caracterizar alas cooperativas que pueden formar parte de ella

Edta nueva actuacion de la ACI drvié para encauzar las inquietudes que habian ido
goareciendo en su seno, manteniendo la unidad dd movimiento cooperativo mundid. Al
mismo tiempo srvié para confirmar la autoridad indisputada del Organismo en esta na-
teria y muchas legidaciones recogieron expresamente tales principios como definitorios
de las auténticas cooperativas®.

Cabe sefidar que s bien la Comision no hizo referencia a vaores, A. Bonner -quiza
el més connotado estudioso de sus integrantes- ya habia puntuaizado antes que € tras-
fondo axioldgico de los principios eran los conceptos de libertad, iguadad y fraternidad,
curiosamente los tres que integraban € lema de la Revolucion Francese?,

Con pogerioridad d Congreso de Viena se lucieron amplios desarrollos doctrinarios s
bien précticamente todos tomando como base € Informe de la Comision y los nuevos prirt
cipios. Uno de los més relevantes aportes fue @ que redizo A. F. Ladlaw, d cud, baod
titulo “Las cooperativas en d afio 2.000”, fue presentado a Congreso de la ACl de Moscu
en 1980. Este documento -que merecio generd dogio- condituye un esfuerzo sngularment
te valioso para proyectar al cooperativismo en e escenario de las proximas décadas sobre la
base de los principios vigentes. No plantea una revison de éstos, pero formula interesantes
consderaciones para su andlisis®®. También merecerian sefidarse otros valiosos aportes,
aunque realizados fuera del marco delaACl que es e que aqui especificamente interesst®.

V1. En 1988 por primera vez gparece tematizado en un documento de la ACT d pro-
blema de los valores. En efecto, este Organismo encarga a su presidente, L. Marcus, pre-
parar un informe sobre ese tema, € cud fue tratado en @ Congreso Ilevado a cabo ese afio
en Estocolmo®’. No se trata de un documento como los anteriores; reconoce su autor que



es @ resultado de las experiencias de un hombre préctico y que sus conclusones no son
definitivas. En sintesis, es un punto de arranque para abordar la cuestion de los valores y
contiene muchas sugerencias, incluido € sefidamiento de que cuando la reflexion sobre
ellos se hizo déhil "las cooperativas han perdido estatura, araccion y fuerzd'. Dgja a sdvo
que del estudio de los vaores puede surgir la necesidad de reformular los principios, pero
no avanza en ese terreno. Queda, pues, evidente que los valores fundan o fundamentan los
principios y, a diferencia de las oportunidades anteriores, comienza ahora la ACI por ocu-
parse de aquéllos paraluego dirigirse hacialos principios.

De dli que la consecuencia dd Congreso de Estocolmo haya sido establecer un proyecto
de estudio acerca de los valores basicos ddl cooperativismo y de los principios cooperativos
contra ese tel6n de fondo®. Latareafue en este caso encomendada a Sven Ake Book, investi-
gador dd Ingtituto Cooperativo Sueco, asistido por un comité asesor integrado por Philip Chi-
lomo (Zambia), André Chome (Francia), Dante Cracogna (Argenting), Morley Fetcher (Ita-
lig), Raija Itkonen (Finlandia), Janoz Juhasz (Hungria), Alexander Krasheninikov / Alexander
Vytolev (ex URSS), Hans H. Minkner (Alemania), Mateo Ohya (Japon), lan Mc Pherson
(Canadd) y Lloyd Wilkinson (Reino Unido)?°. Por primera vez una mujer integra una comi-
S0n de esta clase, en la que estan representados los paises del Este y del Oeste, del Norte in-
dustridizado y dd Sur subdesarrollado, naciones con diferentes tradiciones culturdes 'y expe-
riencias cooperativas diversas. Se trata de un grupo amplio y variado, con heterogénea
integracion de estudios 'y précticas de todas las regiones del mundo.

La tarea de edtudio y andids se fue redizando a partir dd Congreso de Estocolmo
con miras a presentar un informe d sguiente Congreso a redizarse en Tokio en 1992,
Para cumplir & cometido se hicieron varias reuniones del encargado del Proyecto con la
comisién asesora, ademas de otros encuentros especides en distintas partes dd mundo
(Japdn, India, Rusa, Tanzania, Alemania, Grecia, Espafia, Canadg, etc.) y se llevd a ca
bo un amplio relevamiento de las opiniones y materides producidos sobre d tema. &
pecid relevancia se otorgd a los debates y documentos elaborados por la propia ACI en
los Ultimos afios (Congresos de Moscu 1980, Hamburgo 1984 y Estocolmo 1988).

A medida que d trabgo se iba desarrollando se fueron preparando informes parciales
y documentos provisorios, algunos de los cuaes se presentaron a los érganos de la ACI
para un mgor seguimiento de la labor emprendida. El responsable dd proyecto mantuvo
NUMErosDS encuentros con organizaciones cooperativas de diferentes continentes y con
organismos especializados y comités de trabgo de la ACI a fin de lograr, ®mo éd mismo
sefid 6, unavison globd que o proyectaramas ala de su naturd entorno europeo.

VII. Cumplidas las etapas mencionadas, S. A. Book dabord su informe find titulado
“Los valores cooperativos en un mundo cambiante”*°, destinado a Congreso de Tokio. En
é, alo largo de ocho capitulos, se trata acerca de los desafios que € cooperativismo debe
enfrentar en la hora actud, los vaores bésicos tradicionamente reconocidos, haciendo un
repaso de los principales gportes tedricos y doctrinarios; la importancia de la democracia, la
participacion y la movilizacion; la formacion del capital para una economia democrética, la
eficiencia cooperativa, para concluir, en los capitulos findes, consderando las perspectivas
futuras de los vaores y los principios en su relacion con los valores. Vae destacar que los
dos temas criticos a los que se dedica una especia consideracion dentro del documento son
los rdaivos alademocraciay laformacion del capita en las cooperativas.

Este informe sera sometido a Congreso y, con los resultados de sus debates, habra
de condtituir seguramente la base para € estudio de una revison de los principios co-



operativos que deberd considerar € siguiente Congreso a redizarse en Manchester en
1995 coincidiendo con € centenario delaACl.

Sefida e documento que, en generd, los cooperdtivistas expresan su adhesion a los va
lores originales, aunque agunos prefieran formularlos de una manera diferente. Pero no 2
advierte voluntad de cambios radicales, 1o cud denota la permanencia de las ideas basicas.
A patir de esa base, y teniendo en cuenta los distintos aspectos encarados en € informe, se
concluye recomendando que las cooperativas deberian cons derarse organizaciones de:

- Economia parala satisfaccion de necesidades
- Democracia paticipativa

- Movilizacidn de recursos humanos

- Responsabilidad socia

- Cooperacion naciona e internaciona

Egte conjunto caracteriza la esencia del modelo cooperativo en sus bases organiza-
ciondes, sus propositos y sus relaciones con la comunidad. En conjunto también refle-
jan las idess bésicas de paz y solidaridad universd como asi también un movimiento de
democracia econdmicainternaciond.

En cuanto a los principios, a los que conddera como d puente entre los idedes y la
redidad cooperativas, d capitulo find dd informe Book formula agunas disquisciones
tedricas y enfoques criticos de la redidad para concluir propiciando recomendaciones
en dos digtintos niveles, caracterizados por su diferente grado de ambicidn.

En d primero -més modesto- sugiere mantener los principios actuaes con una for-
mulacion més flexible dd principio del interés limitado d capitd; la introduccidon expli-
cita de la formacion dd capitd propio; la participacion de los trabgjadores en la admi-
nistracion democrética de la cooperaiva y un mayor énfass en la independencia
cooperativa. También sugiere una formulacion mas completa dd principio de la demo-
cracia en las organizaciones de grado superior.

Respecto dd nivel mas ambicioso de revisédn, recomienda que los actudes princi-
pios sean divididos en dos clases. principios cooperativos basicos y practicas coope-
rativas basicas. Los primeros deberian ser reformulados a fin de expresar de manera
explicita la esencia universal de la cooperacion, en tanto que las segundas deberian k&
sarse sobre las digtintas ramas de cooperdtivas y expresar concretamente su esencia en
términos de practicas y reglas para dichas précticas.

La importante etapa que hay por delante -d Congreso de Tokio y € debate del tema
de los vadores con dcance mundid- aore una perspectiva de gran interés que segura
mente se completara con @ andliss especifico dd tema de los principios en € Congreso
de Centenario. De esa manera, d movimiento cooperativo internaciond se apresta a
inicio del nuevo sglo con una reflexion profunda acerca de su esenciay sus métodos.
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Situacion econdmicade América L atina

Por: Leonardo Bleger’

Los paises de Améica Latina continlan afrontando severos procesos de guste como
consecuencia del gravoso endeudamiento externo y de los profundos desequilibrios macroe-
conomicos que atravesaron estos paises en la década del 80. También pesan en la crisis ac-
tud las profundas distorsones que cabe destacar: & permanente drengje de recursos d exte-
rior, las deficiencias de la estructura industrid, la concentracion de la propiedad de la tierray
au ineficiente explotacion y deterioro en los términos dd intercambio y las carencias de su
infraestructura, las profundas desiguadades en la distribucion de losingresos, entre otras.

La mayoria de los paises de la region estan encarando programas de estabilizacion y
de reformas estructurales enmarcados en los procesos de refinanciacion de las obliga
ciones externas con los organismos financieros internacionaes y la banca acreedora.

Egtos programas, con diferencia de matices, se caracterizan por un mayor énfasis en
la actividad exportadora, la apertura comercia con € exterior, é gude fisca, la mayor
restriccion monetaria, la liberdizacion de la actividad financiera, las privetizaciones de
empresas publicas y la desregulacion de la actividad econdmica.

Los diferentes paises, sin embargo, atraviesan etapas muy didintas en la implement
tacion de estos programes.

Algunos han dcanzado resultados en la reduccion sgnificativa de la tasa de infla-
cion y estan consolidando las reformas edtructurales. Otros conservan tasas de inflacion
muy elevadasy estan en unaetagpainicid en laingrumentacion de las reformas.

Produccion, empleo einflacion

Durante 1991 d nivel de actividad del conjunto de América Latina se incrementd un
3%, lo cud permitid un ligero crecimiento del PBI por habitante del 0,9%, luego de cua
tro afios consecutivos de descenso en este indicador.

El PBI por habitante ddl afio 1991 es un 10% inferior d dd afio 1981, poniendo de
meanifiesto la profundidad del estancamiento productivo.

En 1991 d PBI por habitante ha crecido a tasas muy modestas en la mayoria de los
paises. SOlo en Argentina, Chile, Panama y Venezuela @ incremento resultd superior d
3%. En 12 casos € PBI por habitante registro una declinacion.

La region registrdé una mejora sgnificativa en la disminucion de la tasa de inflacion,
S bien aln en lamayoria de los paises |a presion inflacionario Sigue sendo muy intensa.

En 1991 los precios aumentaron un 200% en promedio en toda América Latina, mientrasque
en |os dos afios anteriores |os registros rondaron € 1.200% anual.

(*) Licenciado en Economia. Docente de IDELCOOP. Autor de varias obras editadas por IDELCOOP.
Adscripto ala Gerencia General del Banco Credicoop Coop. Ltdo.



En este caso también las disparidades son muy marcadas. Aunque la tendencia gene-
ra gpunta a seguir reduciendo los indices inflacionarios, agunas economias sSguen pre-
sentando tasas de inflacion muy dtas.

El moderado crecimiento no contribuy6 a reducir € desempleo, ya que las tasas de
desocupacion no registraron cambios significativos.

Los dltimos datos disponibles para 16 paises de América Latina indican un desem:
pleo abierto promedio del 8%. Cabe destacar que aun en agquellos paises que registraron
tasas de crecimiento elevadas, como Chile y Venezuela, las elevadas tasas de desempleo
abierto sguieron incrementandose.

Los sdarios redes registraron una evolucion dispar entre los distintos paises, depen
diendo en generd del aumento en € nivel de actividad.

Sin embargo, desde una perspectiva de més largo plazo cabe sefidar que, de acuerdo
con la informacion disponible para 9 paises de la region, las remuneraciones medias redes
vigentes en 1991 resultaron un 25% inferior a las existentes en 1980. Este dato pone de ma-
nifiesto € impacto de los programas de gjuste sobre |os sectores asalariados de la region.

Los programas de estabilizacion en curso tienen como eemento centra de la politica
econdmica la disminucion de los eevados déficits fiscaes.

Los abultados desequilibrios de los sectores publicos tuvieron como causa fundamenta
los elevados pagos por servicios de la deuda externa en cabeza de organismos gubernamen
tdes. En € mismo sentido han influido los déficits de las empresas del sector publico, las
graves deficiencias en la administracion tributarla y la corrupcion que afecta a los egresos e
ingresos publicos. En € bienio 1990-1991 un consderable nimero de paises redizaron
gudtes fiscdes que provocaron una disminucion en las necesidades de financiamiento de
entre 2%y 7% del PBI. En € resto de los paises la reduccion adcanzo a 1% de Producto.

Los gustes fiscales se han logrado sobre la base de bruscos recortes en € gasto pl-
blico, afectando a consumo y la inverson publica. Esto ha traido como consecuencia la
disminucion dd empleo y los sdarios redes en d sector publico, la reduccion en € \o-
lumen y la cdidad dd gasto socid (sdud, vivienda, educacion, subsidios dimenticios) y
un mayor deterioro en lainfraestructura

El aumento de los ingresos se logré sobre la base de la mayor presién tributaria
(manteniendo en generd la regresvidad de los esquemas impositivos), la venta de em+
presas publicas y las megoras en la adminigtracion tributaria

De todos modos se abre un interrogante sobre la posibilidad de mantener esta reduc-
cion en @ desequilibrio fisca en forma permanente, dado que resulta dificil mantener en
forma edtable la extraordinaria compresion ddl gasto y que, por otra parte, répidamente
Se agotaran |os recursos especides provenientes de la venta de activos.

Sector externo
El desempefio desfavorable de las economias de los paises industrides durante 1991

y en paticular la recesdn de la economia norteamericana afectaron negativamente la
corriente de exportaciones de América Laina. Edta Stuacion se reflgé en € comercio



Internaciond, prolongando la perdgtente tendencia a la declinacion de los precios de los
productos primarios.

El indice de precios mundides de productos basicos, excluido € petrdleo, se redujo
en cas un 6% en 1991, lo cud determind un deterioro adiciond en la relacion de pre-
cios dd intercambio de América Latina La variacion acumulada en esta relacion entre
1981y 1991 alcanzd d -27%.

El vaor tota de las exportaciones ascendié a 122.000 millones de ddlares, un nivel
samilar d del afio anterior. El estancamiento de las exportaciones contrastd con € proce-
so de expangon iniciado en 1987, periodo durante € cud las ventas a exterior crecie-
ron un 12% anua en promedio.

Egte estancamiento en € vador de las exportaciones se explica sdlo por € deterioro
en | os precios de exportacion, yaque € volumen en unidades fisicas se expandié un 6%.

El comportamiento globd de las exportaciones latinoamericanas se dcanzé como resu-
tado de un comportamiento sumamente heterogéneo en los diferentes paises, ya que agu-
NOS experimentaron crecimientos muy importantesy otros registraron caidas significaivas.

Sin embargo, la nota sdiente en materia de comercio exterior se registro en le im
portante aumento de las importaciones de la regién por segundo afio consecutivo. Las
compras d exterior crecieron un 19% acanzando los 110.000 millones de délares.

S bien la mayoria de los paises aumentaron sus importaciones, la cas totaidad del in-
cremento se explica por € comportamiento de solo tres paises. México, Venezuelay la Ar-
gentina, que aumentaron sus importaciones por un valor tota de 17.000 millones de délares.

El aumento de las compras d exterior, que beneficid a los paises industrides, es un fe-
ndmeno que merece un andisis més detadlado. El aumento de las importaciones se explica
en primer lugar por la tendencia d deterioro en los tipos de cambios redes que se verifica
en los programas de estabilizacion, a lo cua se suman las rebgjas arancelarias nduidas en
los programas de gpertura. El deterioro en los tipos de cambios redes es a su vez la conse-
cuencia de la austeridad fiscd y monetariay ddl ingreso de capitdes -en su mayor parte re-
patriacion de capitaes de residentes- que se verifica en ciertos paises que han acanzado lo-
grosen e control delainflacion 'y en la gplicacion de reformas estructurales.

Mas addante profundizaremos en las carecteridticas de esta corriente de capitaes
hecia América Latina

El sddo de la baanza comercid de la region ascendié en 1991 a 12.000 millones de
ddlares, luego de dos afios en que @ sado habia al canzado los 30.000 millones de dolares.

L abalanza de pagosy & endeudamiento externo
La importante disminucion de la tasa de interés internaciona provocada por la rece-
s6n norteamericana beneficid a la region, disminuyendo € monto de intereses deven:

gados por & endeudamiento externo.

En 1991 & monto devengado de intereses y utilidades ascendio a 29.300 millones de
dolares, 5.000 millones menos que d afio anterior. El sado de la bdanza comercia



permitié cubrir solo d 40% dd monto devengado. Sin embargo, € ingreso e capitaes
por 36.000 millones de ddlares permitid cubrir esa brecha y aumentar las reservas inter-
nacionaes en 7.000 millones de ddlares.

Este importante ingreso de capitdes se concentré en un pequefio nimero de paises:
Mexico, Verezuda, Argentina y Chile, aunque también tuvieron un flujo postivo Perq,
Bolivia, Paraguay y € conjunto de paises de Centroaméricay € Caribe.

El ingreso de capitdes se explica por una conjuncion de factores que deben tenerse
en cuenta para evauar la continuidad e intensidad de este fendmeno en € futuro:

a. Lafuerte caidade latasadeinterésinternaciond.

b. El hecho de que S bien s regisra un aumento de la inverson extranjera d-
recta, una buena parte de los capitales ingresaron como inversones de cartera, por 1o
que podrian sdlir répidamente 5 se modificarad contexto internaciona o loca.

c. E impulso paticular proveniente de las privatizaciones, fenOmeno que no
puede extenderse durante un periodo prolongado.

Ladeuda externa de la regidn ascendia a 426.000 millones de délares afin de 1991.

Hasta é momento cinco paises de la region se han incorporado a esquema de refinan
ciacion con la banca acreedora en  marco del Plan Brady. Estos son Médico, Venezuda,
Codta Rica, Uruguay y Argentina. Las reducciones acordadas en € Plan Brady y las ope-
raciones de converson de deuda externa en activos actlian en @ sentido de reducir € et
deudamiento globd. Sin embargo, la colocacion de bonos por parte de dgunos paises en
e mercado internaciond y fundamentamente € volumen de intereses atrasados (que &
canzaba a 25.000 millones de ddlares afin de 1991) actlian en € sentido inverso.

El coeficiente intereses / exportaciones, indicador de la carga de la deuda para la re-
gion, edta declinando durante los Ultimos afios S bien se mantiene en un nivel determi-
nado de transferencias de recursos muy importante. El coeficiente dd 25% en 1991 es €
més bgjo desde @ maximo de 41% registrado en 1982. En muchos paises € coeficiente
supera largamente ese promedio.

Por otra parte, € hecho de que & 80% de ladeudatotd recaigaen € sector publico, acer+
tUiala carga sobre este sector con las consecuencias economicas'y sociales ya comentadas.

El sstemafinanciero

En la mayor parte de los sstemas financieros se estan llevando a cabo profundas modi-
ficaciones como parte de los programas de estabilizacion y reformas. Estas reformas estan
también influenciadas por la criss de muchos sistemas financieros naciondes en la década
del 80, laglobaizacion y los cambios operados en la actividad financieraanivel mundid.

Los principales dementos que caracterizan estas reformas financieras, y que se apli-
can con diferencias de intensdad y matices en cada pais, son las sSguientes.

La gpertura de los dstemas financieros naciondes d mercado financiero mun-
dia. En muchos casos la Ingtauracion de un mercado libre de cambios es la base
paralograr esta mayor conexion con € exterior.



La desregulacion en materia de tasas de interés, cupos de crédito y orientacion
de los préstamos.

Mayor flexibilidad para la participacion de bancos y agentes financieros dd ex-
terior en los mercados locales.

Privatizacion de las entidades financieras publicas o recortes a su actividad.

Mayores exigencias de capitd y supervison mas edricta sobre las entidades fi-
nancieras.

Nueva normativa y medidas fiscdes tendientes a desarrollar los mercados
de capitales.

La capitalizacion dd mercado de vaores en Améica Latina ha pasado de 40.000
millones de ddlares en 1980 a 74.000 millones de ddlares afin de 1990.

Un fendbmeno mas reciente, poshbilitado por las refinanciaciones globdes de la dew
da, esla colocacion de bonos gubernamentaes y privados en € mercado internaciond.

Cabe destacar que € desarrollo de los mercados de valores se concentra cas exclu-
sSvamente en las economias mas desarrolladas de la region, sendo cas inexistentes en
las economias més pequefies.

El proceso deintegracién en América Latina

En la presente década se observa un fuerte impulso a proceso de acuerdos celebra
dos entre diversas combinaciones de paises que apuntan a una dgnificativa y rapida I-
beracion dd intercambio mutuo.

S bien todas edas inicidivas se encuentran en estado embrionario y existen impor-
tantes obstécul os a superar, lasiniciaivas de integracion se desarrollan dinamicamente.

Las nuevas iniciativas de integracion estédn dentadas por e fracaso de los acuerdo
gestados en la década del 50 y por la tendencia exisente en € comercio internaciond a
la liberdizacion dd comercio dentro de agrupaciones de paises y la administracion del
mismo entre estos blogques. Los acuerdos, en diferentes fases de implementacion, pre-
sentan algunas caracteristicas comunes:

Los acuerdos se celebran entre unos pocos paises geogréficamente cercanos
gue ya tienen vinculeciones comercides relativamente fuertes. La excepcion
son agunos acuerdos celebrados por Argenting, Chile y México. Estas agru-
paciones no necesariamente coinciden con |as subregiones preexistentes.

Los acuerdos prevén mercados comunes 0 zonas de libre comercio en plazos
relativamente breves y programados.

Edas inicidivas coinciden con una tendencia generd hacia la gpertura de las
economias, y por lo tanto los acuerdos de integracion prevén la insercion
conjunta en regiones més amplias 0 en € mercado mundid.

Como los procesos de integracion coexisten con los programas de estabiliza
con y reforma estructural € objetivo de estos acuerdos es ofrecer mayores
aractivos a la inverdon extranjera, ofreciendo mercados mas amplios sin
trabar |a exportacidn a otros mercados.



La integracion econdmica condituye una herramienta muy importante para € desa
rrollo latinoamericano. Entre sus ventajas cabe destacar:

La conformacion de mercados més amplios, que brinden economias de esca
laaciertas producciones.

La pogbilidad de complementacion productiva y acuerdos sectorides en
funcion de las dotaciones de recursos y ventgjas de cada pais.

Lamayor capacidad de negociacion con otros paises o bloques de paises.

La poshbilidad de concentrar y coordinar recursos en la invedigacion y apli-
cacion cientificay tecnologica

En la presente Stuacion econdmica y socid de América Latina € proceso de inte-
gracion tiene sus dificultades y sus riesgos. En primer lugar, gparece como primera gran
dificultad para la integracion las dificultades para coordinar las politicas macroecono-
micas, dados los desequilibrios que presentan los diferentes paises (inflacion, recesion,
endeudamiento, etc.). En cuanto a los riesgos, dado que @ proceso de integracion se
enmarca en un determinado modelo de reformas estructurales, puede concluirse que este
proceso beneficiaria fundamentamente a las empresas trasnacionales y grupos monopo-
licos locdes. Estas empresas son las que dispondran, en este contexto, de la capacidad
tecnoldgica, € acceso d financiamiento y los insrumentos de comercidizacion necesa
rios paragozar de las ventgjas de laintegracion.

Notasfinales

Los paises de América Latina se encuentran transtando un periodo de cambios. A-
gunos paises han adcanzado logros en € control del poceso inflacionario y ciertos pai-
ses han exhibido tasas de crecimiento considerables en relacion a la declinacion que &
racteriz0 a la década dd 80. Los paises que han crecido han recibido un flujo
condderable de capitaes dd exterior.

Los organismos financieros internaciondes exhiben € caso de estos paises como los
modelos a imitar por @ resto de las naciones de la region. Sin embargo consideramos
que hay aspectos sobre |os cuaes debemos reflexionar.

En primer lugar, como lo asevera la Comisén Econdmica para América Latina
(CEPAL) los programas que se aplican en esos paises se asentan sobre desigualdades
de ingreso alln més amplias que las del pasado, una mayor precariedad del empleo, una
mayor estrechez fisca que afecta d gasto socid y un nenor campo de maniobra de la
politica econdmica.

En segundo lugar, ya hemos sefidado los interrogantes que existen sobre la posbili-
dad de que algunos aspectos esencides para estos modelos puedan mantenerse en € tiem-
po. Nos referimos particularmente d ingreso de capitales ddl exterior y a gustefiscd.

Finamente, cabe reflexionar s estos modelos que se exhiben como exitosos pueden
s aplicados con resultados smilares en paises mas peguefios con menor disponibilidad
de recursos. La experiencia muestra que en algunos paises pese a haberse acanzado n-
veles de edtabilidad consderables, los capitaes del exterior no llegan y @ producto con-
tinba estancado.



Resoluciones ddl |11 Encuentro del Comité Regional Bancario
dela Alianza Cooper ativa | nter nacional para América Latina

En lajornada del 22 de abril de 1992, con la presencia de los sefiores delegados cuya
nomina figura en € correspondiente ligado de asistencia, se aprobaron por unanimidad las
siguientes resoluciones, que configuran pautas de trabgo paraingrumentar por € Comité.

1. Mantener € grupo de trabgo de Comité Regiond Bancario (CRB), integrado
por hasta dos representantes por cada uno de los paises integrantes (a la fecha,
Argenting, Brasil, Chile, Paraguay, Uruguay y Per().

2. Condtituir una Comision de Técnicos integrada por hasta dos representantes de-
signados por cada pais. La nébmina de los profesonades deberd estar a dispos-
cion de la secretariadel CRB antes del 7 de mayo de 1992.

3. La Comison de Técnicos se reunira en Buenos Aires € 12 de mayo de 1992 pa-
raredactar |0s proyectos que surgen de las prioridades detalladas méas adelante.

4. Redizar unareuniéon del grupo de trabgo @ 20 de agosto de 1992 en la ciudad de
Asuncion dd Paraguay a los efectos de andizar y aprobar la verson definitiva de
los proyectos eaborados por la Comisién de Técnicos, tras |o cud se andizaran
haciad Sr. Terry Thomas, titular del Comité Centrd Bancario dela ACl.

5. Promover una reunion en San Jose de Codta Rica 0 en Rio de Janeiro, Brasl,
entre d 5y € 10 de diciembre de 1992, con la participacion de 15 representar+
tes de bancos cooperativos latinoamericanos e igua nimero de representantes
de banco cooperativos europeos. En este encuentro se andizarén los proyectos
concretos indicados en € punto 4, los cuaes obraran en poder de los bancos co-
operativos europeos con suficiente anticipacion.

6. Redizar una reunion, en fecha a determinar, entre representantes de bancos ©-
operativos latinoamericanos y entidades financieras no cooperativas (BID, Barr
co Mundia, Comunidad Europes, etc.) a los efectos de identificar proyectos y
linees de asgencia financiera Este encuentro se llevara a cabo, una vez esta
blecidalafechapor @ grupo de trabgo del CRB, en la ciudad de Buenos Aires.

A continuacion se detalan las prioridades que tomarda en cuenta la Comision de
Técnicos parala elaboracion de proyectos.

Las prioridades que detdlamos surgen dd relevamiento efectuado por € CRB durante
enero y febrero de 1992, € cud fue compilado y sstemetizado por un equipo ad hoc.

Edtas areas teméaticas se han agrupado, a su vez, con € criterio de avanzar en la for-
mulacion de proyectos que deberian candizarse dentro del ambito latinoamericano, en
primer lugar, y hacia la banca cooperativa europea y organismos especializados de la
ACI en forma smultanea o acotada a determinados temeas.

Los rubros son:

A. CAPACITACION
Pasantias de funcionarios de bancos cooperativos latinoamericanos en entidades
de laregion y en bancos cooperativos europeos.



B. FINANCIAMIENTO
Lineas de crédito vinculadas con la operatoria de comercio exterior.
Lineas de crédito a mediano y largo plazo a tasas de mercado para € financia-
miento de inversiones y capita de trabgo de pequefias y medias empresas y ©-
operativas. Préstamos a mediano y largo plazo -0 congitucion de fondos- para -
nanciar la condruccion de viviendas. También para € gpoyo a la creacion o
evolucion de microemprendimientos.
Suscripcion por parte de Bancos Cooperativos Europeos de Obligaciones Nego-
ciables emitidas por Bancos Cooperativos Latinoamericanos, 0 colaboracién para
la colocacion de estos titulos en @ mercado europeo.

C. INVERSIONES
Formacion de joint-ventures entre Bancos Cooperativos Europeos (BCE) y Bant
cos Cooperativos Latinoamericanos (BCL) en las éreas productivas 0 de servicios
para redizar exportaciones desde América Latina y/o atender los mercados inter-
nos de estos paises.

D. SERVICIOSBANCARIOS
Colaborar en materia de Comercio Exterior, incluyendo servicio de corresponsa
lia, pagos, asesoramiento a los asociados e informacion sobre oportunidades co-
mercides.

L os puntos detallados anteriormente tienen acance intrarregiona e internaciondl.
Los proximos tres son de epecia incumbenciaregiond:

D.1. SERVICIOSBANCARIOS
Asgencia tecnoldgica, incluyendo € diagndgtico sobre necesidades en materia de
tecnologia, la asstencia en cuanto a software y la capacitacion de los funcionarios
involucrados.
Asigtencia en materia de red de cgjeros autométicos y tarjetas de crédito, incluyendo la
posibilidad de mecanismos de colaboracion y complementacion de redes y tarjetas de
débito y crédito, que permitan la utilizacion conjunta por parte de los usuarios.
Asgencia en todo lo referente a nuevas operatorias, negocios y Servicios que se
puedan implementar en |os bancos cooperativos.

Finamente, se sefidan dos grupos de temas para ser candizados hacia los siguientes
comités especializados dela ACl:

COMITE DE SEGUROS:
Colaboracién en &reas de seguros'y reaseguros.
Colaboracion en € aea de fondos de jubilaciones y pensones, incluyendo la
posibilidad de emprendimientos conjuntos en paises latinoamericanos.

COMITE DE TURISMO:
Colaboracién y/o complementacion en emprendimientos turisticos.

Montevideo, 22 de abril de 1992



Entidades Participantes

Nacionales

ACAC
(Montevideo)

FUCEREP
(Montevideo)

I nternacionales

COMPACOP
(Paraguay)

Banco LOCAL C.L.
(Argentina)

Banco VAFC. L.
(Argentina)

Banco RURAL SUNCHALES
(Argentina)

Banco INSTITUCIONAL CLL.
(Argentina)

Banco ALIANCOOPCL.L.
(Argentina)

Banco INDEPENDENCIA
C.L. (Argentina)

Banco PELLEGRINI C.L.
(Argentina)

Banco COOPESUR C.L.
(Argentina)

CONSORCIO NACIONAL
COOPERATIVO (Pert))

ALAPA
(Brasil)

CACDU
(Paysandu)

CAYCU
(Montevideo)

CREDICOOP
(Paraguay)

Banco Coop. deLA PLATA
(Argentina)

Banco CREDICOOPCL.L.
(Argentina)

Banco COINAGC.L.
(Argentina)

Banco INTEGRADO DEPAR-
TAMENTAL C.L. (Argentina)

CABAL
(Argentina)

Banco DE LOSARROYOSCL.L.

(Argentina)

Banco BICACL.
(Argentina)

FEBANCOOP
(Argentina)

COOP. SAN CARLOS
BORROMEO (Pert))

ORGANIZACION COOPERA -
TIVAS BRASILERAS (Brasil)

COFAC
(Montevideo)

COOP. UNIVERSITARIA
PARAGUAYA (Paraguay)

Banco DEL NOROESTE
COOPERATIVO (Argentina)

Banco NUEVA ERA
(Argentina)

INSTIT. MOVILIZADOR DE
FONDOS COOP. (Argentina)

Banco LITORAL CL
(Argentina)

BancoNICOLASLEVALLE
C.L. (Argentina)

Banco NORDECOOPCLL.
(Argentina)

Banco DE LA RIBERA HORI-
ZONTE C.L. (Argentina)

FECRECOOP
(Chile)



