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La morosidad se 
mantiene baja pero 
persisten algunas 
señales de alerta
El año 2014 se caracterizó por ser testigo de una leve pero persistente 
turbulencia en las condiciones económicas en las que se conjugaron 
algunas tensiones en el poder adquisitivo y una fuerte presión tributaria, 
tanto para personas físicas como para personas jurídicas. Estos factores 
típicamente se manifiestan en mayores inconvenientes para los 
deudores bancarios para hacer frente en tiempo y forma a los pagos de 
las cuotas de los préstamos, lo que se traduce en un desmejoramiento 
en la clasificación crediticia, ya sea por el grado de cumplimiento en 
el pago de la deuda o la situación jurídica del deudor (en la cartera de 
consumo y vivienda) o por la evaluación realizada de acuerdo con la 
capacidad de pago y flujo de fondos del deudor (cartera comercial). 
Como de costumbre, las desmejoras en la calidad de la cartera impactan 
directamente en el estado de resultados de las entidades bancarias, 
y el mayor riesgo percibido en el nuevo financiamiento puede gatillar 
un incremento de las tasas de interés, de modo de cubrir las pérdidas 
esperadas. ¿Aumentó efectivamente la morosidad de la deuda bancaria?
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En el siguiente gráfico se observa que la cartera en situación 
irregular (situación 2, 3, 4 y 5) ascendió levemente desde 
fines del año 2011. En particular, desde fines de 2013 la 
cartera irregular llegó a aumentar 0,5 puntos porcentuales 
hacia mayo, pero posteriormente declinó y a julio de 2014 
se mantiene en niveles muy bajos (3,2%). En la recesión 
del 2008-2009, por ejemplo, la morosidad creció 1,4 puntos 
porcentuales, de 4,6% a 6%1. 

Por sectores económicos, se observa que, en los últimos 
12 meses a septiembre de 2014, los préstamos a un sector 
de precios fuertemente regulados (Electricidad, Gas y Agua 
-EGA-) fueron los que mostraron un mayor incremento en el 
porcentaje de morosidad: 2,9 p.p., pasando de 2,4% a 5,3%. 
La producción primaria -PP- y las personas físicas verificaron 
aumentos leves en los niveles de morosidad (0,3/0,4 p.p.), 
y este último sector sigue mostrando valores por encima 
del promedio, cercanos al 5% del total de financiaciones 
otorgadas. La cartera otorgada al sector servicios y 
construcción, por el contrario, redujo la morosidad en unos 
0,3 p.p. En la cartera al sector industrial no se observaron 
mayores cambios.

1 Estos datos no cambian si consideramos los créditos irrecuperables 
en cuentas de orden que fueron retirados del balance, ya que su valor 
evolucionó sin grandes variaciones (cercano a los $9000 millones 
desde hace varios años) y a la vez no resulta significativo en el total de 
financiaciones. 

En síntesis, hasta el tercer trimestre de 2014 no parece 
haber un problema significativo en la calidad de la cartera 
que atente contra la rentabilidad y las tasas de interés. Pero 
al respecto conviene hacer un par de aclaraciones.

En primer lugar, resulta evidente que, en el marco de 
préstamos que crecen aproximadamente un 25% anual (a 
esa fecha), y sabiendo que esa cartera nueva siempre va 
a comenzar imputándose a situación 1 (Normal), es difícil 
que los cocientes de morosidad agregada se modifiquen de 
manera significativa, aun conociendo que algunos deudores 
están teniendo inconvenientes para efectuar los pagos.

En segundo lugar, los porcentajes de morosidad tal cual lo 
hemos definido (cartera en situación 2, 3, 4 y 5 en relación 
con el total de financiaciones) no detecta cambios entre las 
restantes clasificaciones de cartera irregular.

Por estas dos cuestiones, a continuación analizamos la 
situación de la cartera mediante lo que habitualmente se 
denomina ‘Matriz de Transición’ de deudores. En los cuadros 
siguientes se analiza la evolución de la cartera de clientes en 
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los últimos 12 meses (datos a julio de 2014), lo que permite 
observar la transición de los deudores entre las distintas 
situaciones de atraso. Para dejar de lado los efectos espurios 
de los nuevos deudores en situación normal, la matriz utiliza 
el universo de deudores con préstamos tanto en julio de 
2014 como en julio de 2013, lo que permite comparar la 
evolución de la situación entre las dos fechas. Así, se puede 
ver la cantidad y monto de los deudores que empeoraron 
o mejoraron su situación durante los últimos doce meses a 
agosto -con lo que la cartera bajo análisis tiene como mínimo 
un año de vigencia-, no solo entre situación normal y el resto 
(como mide el porcentaje de morosidad) sino entre cada una 
de las clasificaciones.

Cartera comercial
En la cartera comercial se aprecia que, de un total de 46.107 
deudores que tenían deuda tanto en julio de 2013 como en 
julio de 2014, solo el 2,8% de ellos empeoraron su situación, 
aunque un 60% de los deudores en situación 3 y 4 en 2013 
pasaron a una categoría peor un año después (ver siguiente 
cuadro de la derecha).

Cartera de consumo
En la cartera de consumo el panorama es diferente, dado 
que un 7,6% de los deudores que tenían deuda en julio de 
2013 empeoraron de situación. Más aún, el porcentaje de 
caída de clasificación supera el 70% para los deudores que 
estaban el año pasado en situación 3 y 4, lo que evidencia su 
dificultad para recomponer la dinámica de repagos ante los 
primeros atrasos. Además, llama la atención que el 9,1% de 
los deudores haya terminado en situación 5 (eran un 7,8% del 
total en agosto de 2011). 

Para poner un marco de referencia a este punto, podemos 
hacer una comparación con un período en el que la morosidad 
creció sensiblemente, especialmente la cartera de consumo. 
En marzo de 2009, la recesión implicó un claro, si bien 
moderado, desmejoramiento en la calidad de la cartera de 
préstamos. En la tabla de abajo se observa (a la derecha) que 
efectivamente los deudores que empeoraron la clasificación 
crediticia fueron el 10,7% del total (más que el 7,6% de julio 
de 2014). Sin embargo, la cantidad de deudores en situación 
irregular terminó siendo inferior que la de julio de 2014 (11,8% 
contra 14,4%) una vez que se deja de lado la incidencia de 
los nuevos préstamos en situación 1. Y esto resulta todavía 
más notorio cuando se analiza la situación de los deudores en 
situación 5: 2,4% en marzo de 2009 contra el 9,1% de julio 
de 2014. Además, la cantidad de deudores en situación 4 que 
desmejoró su situación en aquel año recesivo ascendió al 45%, 
contra el 70% del último año, mientras que los que mejoraron 
su situación alcanzaron el 33% entonces, contra solo el 15% 
del último año. 
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Dentro de este panorama, los bancos privados están 
mostrando una evolución peor a la que muestran los datos 
de los bancos públicos, cuyos deudores de consumo vieron 
desmejorar su situación solo en el 4% de los casos, y 
además cuenta un menor porcentaje de irregularidad que los 
deudores de bancos privados (9,2% contra 14,4%).

2 Este es el listado de las entidades no bancarias: Compañías Financieras 
Nacionales (Cía Financiera Argentina, Finandino, Montemar, Cordial, 
Metrópolis, Multifinanzas); Compañías Financieras Extranjeras (Fiat 
Crédito, GPAT, Mercedes-Benz, Rombo, Volkswagen, Ford Credit, John 
Deere, PSA, Toyota); Cajas de Crédito (Cuenca Coop. Limitada).

3 Estos porcentajes parecen muy altos pero insistimos en que se calculan 
utilizando el universo de préstamos que ya estaban vigentes un año 
atrás. Esto quiere decir que los préstamos ya tienen como mínimo un 
año de vida, y no se incorporan en el denominador los nuevos préstamos 
(en situación 1). Así, el porcentaje de morosidad va a ser por definición 

más alto que el que figura en los indicadores básicos del BCRA. También 
podemos comentar que la morosidad más alta se da fundamentalmente 
en las compañías financieras de capital nacional. Los préstamos en 
situación de 3 a 6 en relación con el total de financiaciones da la suma 
elevada de 12,86% (un 5,24% en el total de las compañías financieras). 
Las de origen extranjero tienen un cociente similar al del promedio del 
sistema: 2,17%. Por no tener la información, no hemos calculado la ratio 
de morosidad para las compañías de origen nacional computando solo 
el universo de préstamos vigentes un año atrás e incorporando los de 
situación 2, pero lógicamente sería un número sustancialmente más alto 
que 35% que observamos para todas las entidades no bancarias. 

Si bien no existe información directa de morosidad sobre las 
entidades no bancarias (compañías financieras y la única caja 
de crédito regulada vigente), se puede estimar dicha variable 
con la diferencia de los saldos del total del sistema respecto 
de los saldos de bancos públicos y privados. Destacamos 
que las entidades no bancarias cuentan con deudores en 
la cartera de consumo con un porcentaje de irregularidad 
cercano al 35%2 y que han empeorado su situación en el 
último año en un 19%3.
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Síntesis
La calidad de la cartera de préstamos del sector financiero local está 
lejos de estar en una situación crítica que esté afectando la situación 
patrimonial y el pricing de los préstamos: la morosidad ha aumentado 
pero el porcentaje de irregularidad se ubica todavía dentro de valores 
bajos. Sin embargo, estos porcentajes están siendo sesgados, en 
alguna medida, por el crecimiento del stock de préstamos en términos 
nominales, cuyo flujo incrementa desproporcionalmente el stock en 
situación normal. 

El análisis más detallado nos muestra que de todos modos existen 
deudores, aun sin ser masivos, que están teniendo dificultades sobre 
todo en la cartera de consumo y en el sector Electricidad, Gas y Agua  
(y en menor medida en el sector construcción). Concretamente, en la 
cartera de consumo se está viendo que hay un conjunto de deudores 
con dificultades crecientes para enfrentar sus pagos en tiempo y 
forma que reducen gradualmente su clasificación, especialmente en 
las categorías 3 y 4, y con una creciente participación de deudores 
en categoría 5 (mayores a otros episodios de tensión crediticia como 
el del año 2009). En este marco, las entidades no bancarias y, en 
bastante menor medida, los bancos privados están mostrando un 
desmejoramiento mayor que los bancos públicos. Este fenómeno 
podría estar vinculándose con una gradual pero creciente carga de los 
préstamos al consumo y vivienda en el total de gastos de consumo 
privado y en el total de la masa salarial recibida. 

Lo cierto es que, como ya hemos mencionado en otros informes 
relacionados con el tema, comienzan a verse algunas señales de alerta. 
Aun sin ser un problema sistémico, la morosidad de los deudores está, 
como siempre, muy vinculada al desempeño macroeconómico, con lo 
cual la dinámica inmediata de estos indicadores dependerá mucho de lo 
que suceda este año con la actividad económica. 
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