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Introduccion

El actual contexto econémico condiciona severamente a los hogares, que enfrentan un
costo de vida en alza en un escenario marcado por el deterioro del empleo, la caida de los
salarios reales y una presion creciente sobre el consumo. La coyuntura es particularmente
critica y se caracteriza por la contraccidon de la actividad productiva, el cierre de empresas,
la mayor penetracion de importaciones chinas, la reduccion del empleo formal y el avance
de la informalidad laboral. Para los sectores que dependen en mayor medida de las
prestaciones del Estado, el deterioro del poder adquisitivo de las jubilaciones y la
desarticulacién de diversos programas sociales orientados a los hogares mas vulnerables
profundizan el debilitamiento del tejido social y erosionan de manera sostenida las

condiciones materiales de vida.

En este contexto, un numero creciente de familias recurre al endeudamiento como
mecanismo para complementar ingresos y sostener gastos corrientes, mas que para
financiar consumos extraordinarios. Los préstamos se destinan, principalmente, a lacompra
de alimentos, el pago de servicios publicos, las cuotas escolares, los medicamentos o la
cancelacion de obligaciones atrasadas. De este modo, la estructura financiera de las
personas se vuelve cada vez mas inestable: se contraen nuevas deudas sin lograr cancelar
las anteriores y se incorpora un gasto adicional —la cuota del crédito— a presupuestos ya
tensionados por el aumento del costo de vida, los tarifazos y el estancamiento de los

ingresos.

El incremento de la mora crediticia constituye, en este sentido y en linea con el objeto de
este trabajo, un indicador de la creciente fragilidad econdmica y social que involucra el
modelo econdmico vigente. La dificultad para cumplir con las obligaciones financieras no
solo refleja problemas de repago, sino también una forma de “vulnerabilidad financiera” en
expansion, que tiene a las mujeres, los jovenes y las personas de menores recursos en el
centro de la escena; sectores que hoy funcionan como el eslabén mas débil de una cadena

de endeudamiento destinada a financiar consumos basicos e impostergables.



El incumplimiento en los pagos de préstamos de los hogares alcanzd en enero de 2026 su
nivel mas alto en dos décadas. En el caso de las personas humanas, la morosidad llegé al
10,6% y mantiene una trayectoria ascendente por decimoquinto mes consecutivo, sin
sefiales de estabilizacion. Pese a la gravedad de la situacion, el problema no forma parte de
la agenda econdmica del oficialismo, que no impulsé medidas para aliviar la carga financiera
de las familias: algunos proyectos fueron presentados por la oposicidn en el Congreso. La
magnitud del deterioro es tal que incluso duplica los registros de la pandemia, cuando la

morosidad se ubicaba en torno al 5,1%.

Este fendmeno expresa con claridad la crisis del ingreso disponible en la Argentina y el
impacto regresivo de las politicas de ajuste impulsadas por el gobierno libertario, con
efectos particularmente intensos sobre los sectores de menores recursos, que son los que
primero agotan sus margenes de financiamiento y exhiben mayores niveles de
vulnerabilidad frente al endeudamiento cotidiano. Los sectores de menores ingresos
destinan casi la totalidad de lo que ganan a necesidades basicas (alimentos, medicamentos
y servicios). Cuando el costo de vida se acelera o el empleo informal se resiente, el
excedente para pagar deudas desaparece por completo. Por eso, los mayores niveles de
mora se concentran en los créditos de menor monto, que son mas utilizados por las

personas de ingresos bajos.

La dindmica de los Proveedores No Financieros de Crédito (PNFC) —el término técnico que
utiliza el Banco Central para regular a las Fintechs o billeteras virtuales, cooperativas y
empresas de microcrédito— resulta central para comprender el endeudamiento en los
sectores de menores ingresos. Lo que para muchos analistas representa un avance en la
inclusion financiera, al ampliar el acceso al crédito para personas con empleo informal o
desbancarizadas, también expone a estos hogares a condiciones de financiamiento mas
riesgosas, con tasas de interés significativamente mas elevadas. En un contexto de ingresos
inestables, esa combinacién suele derivar en niveles de mora que triplican los observados

en el sector bancario tradicional.



Los PNFC registraron un fuerte crecimiento en los ultimos afios. Segun datos del Banco
Central, las Fintechs y el segmento denominado “Otros prestadores” —comercios que
ofrecen efectivo de manera inmediata y con pocos requisitos— alcanzaron en julio de 2025
niveles récord de financiamiento. en la medida que llegan a las personas con escasa
vinculacion bancaria, pero necesidades de ingresos crecientes. En términos de volumen, en
base a los datos del Banco Central, los PNFC representan apenas el 18% del stock total de
crédito del sistema financiero ampliado, pero concentran cerca del 80% de los deudores, lo
que evidencia la masificacion de microcréditos, de montos inferiores a los 2 millones de

pesos.

Los datos oficiales muestran ademds que gran parte de los usuarios combina deuda
bancaria con financiamiento proveniente de estos proveedores alternativos, y que muchas

veces los nuevos préstamos se utilizan para cancelar obligaciones previas.

Los préstamos a medida (montos chicos y desembolso inmediato) concentrados en los
grupos sociales de menores recursos y destinados al pago de gastos corrientes o deudas
anteriores, configuran el mapa crediticio actual, caracteristico de escenarios de crisis de
ingresos, como el que atraviesa Argentina. En este contexto, el presente trabajo busca
describir esta coyuntura en detalle y aportar evidencia estadistica que permita dimensionar

su alcance.

Por ultimo, en cuanto al problema de la mora desde una perspectiva de género, este trabajo
presenta dos encuestas de alcance nacional realizadas por CEPAL y el Ministerio de
Economia (la Encuesta de Financiamiento y Uso de Medios de Pagos de 2022 y la Encuesta
Nacional de Endeudamiento y Cuidados de 2021)!. Estas permiten constatar que son los
hogares con responsabilidades de cuidado, en especial cuando estos se encuentran
encabezados por mujeres, los que estan mds endeudados y expuestos a situaciones de

mayor vulnerabilidad financiera. A su vez son los que destinan una mayor parte de los

T Ambas encuestas estan publicadas en CEPAL / Ministerio de Economia de la Argentina (2023), “Primer
informe sobre endeudamientos, géneros y cuidados en la Argentina”, Documentos de Proyectos
(LC/TS.2023/58-LC/BUE/TS.2023/5), Santiago. Se puede consultar en este link.


https://www.cepal.org/es/publicaciones/48916-primer-informe-endeudamientos-generos-cuidados-la-argentina-equipo-trabajo-la

endeudamientos al pago de gastos basicos ligados al cuidado, como alimentacion,

medicamentos, gastos de vivienda o alquiler, conectividad, etc.

En los hogares monomarentales con responsabilidades de cuidado de nifos, nifas y
adolescentes, el 72,6% destina el financiamiento a la compra de comida y medicamentos
versus el 65,9% en el caso de los encabezados por varones. También el canal de crédito
informal es mas frecuente en este tipo de hogares: las mujeres recurren mayoritariamente
a préstamos de familiares o amigos, lo cual conlleva consecuencias morales y no solo
financieras, al mantener un vinculo frecuente y cercano con quienes les prestan, segln

advierten estos estudios.

El indicador de “vulnerabilidad financiera” que desarrollan estas encuestas es mas amplio
gue el indice de mora mostrado en la primera parte del trabajo. Se refiere a los casos en los
gue se solicitd nuevo endeudamiento, habiendo acumulado deudas por la falta de pago de
servicios o por deudas previamente contraidas. El 31% de los hogares monomarentales con
nifos, nifas y adolescentes tiene vulnerabilidad financiera, mientras que en el caso de

hogares encabezados por varones, el 26%.

De este modo, la poblacion de mujeres se vuelve estructuralmente mas proclive a caer en
el problema de la mora crediticia, atrapada en una doble brecha: por un lado, la
responsabilidad principal de sostener tareas de cuidado que exigen una constante gestiéon
monetaria y, por el otro, la realidad de percibir salarios que son comparativamente mas
bajos que los de los varones. Este trabajo profundiza estos ejes planteados a partir del

analisis de estadisticas oficiales e informes privados debidamente documentados.



1. Contexto macroeconomico

El modelo econémico que impulsa el gobierno de Javier Milei es responsable del deterioro
en las condiciones de vida de las personas; producto del cierre de empresas, la reduccién
del empleo y el crecimiento de la informalidad, acompafiado por bajos salarios que
condujeron a un endeudamiento masivo y al crecimiento de la mora. Ese endeudamiento
fue parte de una estrategia mas defensiva que expansiva: sirvid para solventar gastos
cotidianos -como la compra de alimentos y el pago de servicios publicos- en un escenario
de caida en los ingresos disponibles, de la mano de una inflacion que no cesa y afecta
especialmente a los servicios que son de dificil sustitucidn para las clases medias. En menor
medida se usé para expandir gastos, como refaccién de vivienda, turismo o renovacién de

tecnologias.

Pero el relato sobre las consecuencias de este modelo que hace el oficialismo y algunos
voceros oficiales o extraoficiales es ambiguo. Se celebra la baja en la inflacién, en la pobreza
(intimamente ligada con la dindmica de precios) y la caida del riesgo pais, al mismo tiempo
gue se asiste a un empeoramiento de los indicadores laborales, de ingreso y ciertas
dindmicas menos optimistas en materia de crecimiento, inflacidn y resultado de las cuentas
fiscales. El resultado fiscal obtenido a base del ajuste en las jubilaciones, la suspensién de
la obra publicay el aumento de la deuda flotante enfrenta sus propios limites: en los ultimos
ocho meses la recaudacion cayd en términos reales ante un menor crecimiento. El modelo

ya experimenta los problemas del circulo vicioso del ajuste.

En materia de crecimiento, la economia tuvo una expansion con forma de U invertida
durante el 2025, y la desaceleracién en el segundo semestre deja para el aflo que sigue un
impulso mas débil> que enciende una luz de alarma en materia social, ya que el mercado

laboral seguird corrigiendo a la baja. Desde que asumié Milei la presidencia en diciembre

2 De hecho, las proyecciones de los organismos internacionales como el Banco Mundial y el FMI apuntan una
expansion del Producto Bruto Interno (PBI) de 3,5% para 2026 versus un crecimiento de 4,4% en 2025. Esa
desaceleracion solo es desmentida por las proyecciones del oficialismo que en el Presupuesto 2026 anticipé
un crecimiento del PBI del 5%.



de 2023, cerraron 24.180 empresas segun datos oficiales de la Superintendencia de Riesgos
del Trabajo procesados por el Centro de Economia Politica Argentina (CEPA). En ese periodo
también se perdieron 290.123 puestos de trabajo registrados, siguiendo las bases del
Sistema Integrado Previsional Argentino analizados también por el CEPA. De cara a 2026, el
principal desafio para el Gobierno, y un riesgo creciente para la sociedad, es que la

“economia real” continue sin mostrar sefiales de recuperacion.

Evolucién del PBI
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La base del problema es que el crecimiento estd siendo impulsado por sectores econdmicos
gue tienen poco “derrame” sobre el resto de la estructura productiva y ademas generan
pocos puestos de trabajo. Es el caso de la agricultura, la mineria, el sistema financiero y la
energia (este Ultimo si conlleva mds eslabonamientos y potencial de empleo). En cambio,
las actividades con mayor capacidad de generar empleo y con efecto multiplicador sobre el
resto de la economia son las mas golpeadas por el modelo. Se trata de la construccién, la
industria y el comercio. El modelo de Javier Milei profundiza asi la heterogeneidad
estructural de la economia argentina, premiando a un pufiado de sectores de alta

productividad y profundizando las inequidades sociales.



Segun el analisis del CEPA3, el sector mas afectado en términos de pérdida de puestos de
trabajo registrado fue el de Administracion publica, defensa y seguridad social obligatoria,
con una reduccion de 86.108 trabajadores entre noviembre de 2023 y enero de 2026. Le
siguid el sector de construccion que perdié 85.054 puestos. Y también registraron caidas
significativas las industrias manufactureras con 79.150 empleos menos (encabezadas por
textil y metalmecanica), y servicios de transporte y almacenamiento con una pérdida de
60.367 puestos de trabajo. No solo aumenté el desempleo, sino que, en paralelo, se produjo
un deterioro en la calidad del empleo, afectando los salarios y la estabilidad para amplios

sectores de la poblacidn.

A nivel regional, siguiendo con el mapeo que realiza el Instituto Argentina Grande (IAG)%,
los grandes centros productivos del pais fueron los que mas empleo privado registrado
perdieron: es el caso de la provincia de Buenos Aires (70.707 puestos de trabajo menos
entre diciembre de 2023 y enero de 2026), CABA (con 39.160 puestos de trabajo
menos), Cérdoba (con 15.665 trabajadores menos) y Santa Fe (con una pérdida neta de
12.647 empleos). Solo las patagdnicas Neuquén y Rio Negro vieron incrementarse el empleo
de la mano del impulso a la actividad extractiva de petréleo y shale-gas en Vaca Muerta,

pero esta mejora relativa no alcanza a revertir el saldo negativo en el total nacional.

El crecimiento del empleo de baja calidad ya es todo un signo de esta época de gobierno
libertario, porque los puestos registrados que se pierden en la industria, el comercio y todo
el entramado PyME fundamentalmente no pueden ser absorbidos en los sectores mas
pujantes de la economia. El cierre de empresas y los despidos conllevaron un fuerte
aumento de la informalidad como modalidad de empleo “refugio” de argentinos y
argentinas que se la rebuscan a diario para salir adelante. Esto explica que, mientras la
cantidad de trabajadores informales en relacién de dependencia se redujo en 57.797

personas entre el cuarto trimestre de 2023 y el mismo periodo de 2025, los puestos

3 Ver CEPA (2026): “Andlisis de la dindmica laboral y empresarial: datos a enero 2026”.

44 Ver Indicadores laborales del IAG (2026)



https://centrocepa.com.ar/documentos/informes/778-analisis-de-la-dinamica-laboral-y-empresarial-datos-a-enero-2026
https://argentinagrande.org/graficos

informales independientes crecieron en 397.325, segun datos oficiales procesados por la

consultora ExQuanti°.

Nos referimos al comercio minorista de baja escala —venta ambulante o reventa por redes
sociales— que aparece como una de las expresiones mas visibles de esta informalidad, junto
con los servicios de cuidado y trabajo doméstico por hora, todas tareas altamente
feminizadas. También integran ese universo los oficios tradicionales como albafiles,
pintores, plomeros, electricistas y cortadores de césped. Y a ellos se suman trabajadores de
plataformas informales, que operan con cuentas prestadas en aplicaciones de delivery o
movilidad. Y también las prestaciones profesionales o técnicas precarizadas: desde clases
particulares hasta tareas de gestidon de redes sociales o disefio grafico para pequeios

comercios.

Pero la informalidad como refugio parece haber encontrado también un limite con el
crecimiento del desempleo en el Ultimo trimestre de 2025. Este pasé al 7,5% de la poblacién
en edad de trabajar versus 5,7% en el cuarto trimestre de 2023; es ademas la tasa de
desempleo mas alta para un cuarto trimestre registrada desde la salida de la pandemia en
2020. La desocupacion ademas afectd mas a las mujeres que a los varones: 7,9 versus 7,2%
fue la tasa de desocupacidén; y también golped mas entre la poblacidn mas joven, ya que el
16,8% de las mujeres entre 14 y 29 afos esta desempleada. Si el modelo econdmico no
encuentra la salida a este funcionamiento “dual” de la economia, es dable esperar que estos

indicadores empeoren en 2026.

De la mano de la mala performance del empleo ocurre el deterioro en los salarios y otras
fuentes de ingreso. Segun los Ultimos datos de CP Consultora®, que se especializa en temas
macro y vinculados al empleo, a enero de 2026 los salarios del sector privado registrado
acumularon cinco meses consecutivos de caida real. Las paritarias acumularon una caida de

5 puntos en el segundo semestre de 2025, acompafiando el detrimento de la actividad

> Informe citado en la nota “Bajisima calidad de empleo” de Mara Pedrazzoli, Pagina/12, 06/04/2026.

6 Ver informes de CP Consultora aqui.
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https://www.pagina12.com.ar/2026/04/05/bajisima-calidad-del-empleo/
https://c-pconsultora.com.ar/index.php/our-services/

econdmica. Los sueldos del sector publico retrocedieron en los ultimos meses, ubicandose
18% respecto de fines de 2023. Y las jubilaciones llevan ocho meses de caida
ininterrumpida, con la minima —que cubre al 60% de los adultos mayores— contrayéndose

mas de 5% desde junio.

En este contexto de estancamiento econdmico que se vio en la segunda mitad de 2025, en
conjunto con el deterioro del poder adquisitivo y las dificultades crecientes en varios
sectores productivos, se inscriben los problemas cada vez mas extendidos para el repago
de los préstamos por parte de los particulares. El sesgo contractivo de la politica monetaria
durante 2025 comenzod a revertirse en marzo de 2026, con una baja en las tasas de interés
orientada a descomprimir el mercado crediticio. Distintos especialistas coinciden en que las
dificultades de pago responden principalmente al deterioro de los ingresos y menos al nivel
de las tasas, lo que limita el impacto de esa flexibilizacidn sobre la situacion financiera de
las familias. Asi, en 2026, con una base de deudores mas amplia, niveles de demora
elevados y mayor carga financiera sobre los hogares, el margen para que el crédito actue

nuevamente como sostén del consumo es menor.

Nuevamente, las sefiales de alerta provienen principalmente de la economia real: el cierre
de empresas, el avance del empleo precario y del desempleo, la pérdida de poder
adquisitivo de los ingresos y la caida del consumo vy la actividad configuran una dindmica
regresiva con implicancias sociales y productivas cada vez mas profundas. Si bien el sistema
financiero no exhibe niveles de irregularidad crediticia comparables con los de la crisis de
2001, que pusieron en riesgo su funcionamiento, si se observan registros en linea con los
episodios de 2018/19 y la pandemia de 2020/21, donde el principal desafio residia, al igual

gue ahora, en recomponer la demanda efectiva y reactivar la economia.

11



Irregularidad crediticia
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2. El aumento de la morosidad financiera

La irregularidad de la cartera crediticia de los bancos en la Argentina alcanzé en enero de
2026 el 6,4% del total de préstamos otorgados, segln datos oficiales relevados por el Banco
Central de la Republica Argentina (BCRA) en su Informe sobre Bancos’. Sin embargo, el
deterioro no se distribuye de manera homogénea: mientras la morosidad entre las personas
trepd al 10,6%, en el caso de las empresas se mantuvo en un nivel considerablemente
menor, del 2,8%. La brecha refleja que el impacto del endeudamiento recae hoy
principalmente sobre los hogares y el consumo minorista, mas que sobre el sector

corporativo.’?®

El aumento de la mora entre las personas refleja una situacion social cada vez mas delicada:
en la mayoria de los casos, los préstamos no se destinan a financiar consumos
extraordinarios, sino a cubrir gastos corrientes o cancelar deudas previas. Esta dindmica
también marca una diferencia respecto del endeudamiento empresario, ya que no se
observa una toma de crédito orientada a la inversién o a la ampliacién de la capacidad
productiva. Son los hogares los que recurren crecientemente al financiamiento para
sostener consumos basicos frente a un costo de vida en alza, en un contexto atravesado por
el deterioro del empleo, la caida de los salarios reales y una presién cada vez mayor sobre

el consumo.

7 Ver Informes sobre bancos del BCRA aqui.
8 Seguin la metodologia del Banco Central, los préstamos a familias comprenden a las personas humanas,
excluyendo aquellas con destino comercial; mientras que los dirigidos a empresas incluyen a las personas
juridicas y el financiamiento con fines comerciales otorgado a personas humanas.
9 Siguiendo la metodologia del Informe sobre Bancos y la normativa de Clasificacién de Deudores (CONAU 1)
en la que se basa, la "situacién de irregularidad financiera" se define como el conjunto de financiaciones
clasificadas en las categorias 3, 4, 5y 6. En el caso de las familias el criterio por irregularidad es mayormente
objetivo (dias de atraso), mientras que para las empresas es primordialmente subjetivo (capacidad de pago).
La morosidad en familias se establece segln la demora en el pago en base a estas categorias:

e Situacion 3 (De dificil recuperacidn): atrasos en el pago de mas de 90 y hasta 180 dias.

e  Situacion 4 (Con alto riesgo de insolvencia): atrasos de mas de 180 dias y hasta un afio.

e Situacion 5 (Irrecuperable): atrasos superiores a un afio.

e  Situacion 6 (Irrecuperable por disposicion técnica): deudas con entidades en liquidacién o situaciones

especificas de cese de operaciones.

13
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El incumplimiento crediticio de las personas alcanzé su nivel mas alto en 21 afios, segln
puede reconstruirse a partir de datos oficiales. La magnitud del deterioro incluso supera
ampliamente los registros observados durante la pandemia, cuando la morosidad se
ubicaba en torno al 5,1%, menos de la mitad del nivel actual. Aun al comparar con otros
periodos recientes atravesados por fuertes crisis econdmicas —como el Ultimo gobierno de
Mauricio Macri—, resulta dificil encontrar niveles de incumplimiento tan elevados como los

gue se observan bajo el actual esquema econdmico impulsado por Javier Milei.

Irregularidad del crédito al sector privado
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Al observar en detalle la composicién del crédito a las personas dentro del sistema
financiero, se advierte que el endeudamiento se concentra principalmente en dos
instrumentos: los préstamos Personales y las deudas con Tarjeta de Crédito, que
representan el 32% y el 34% de la cartera, respectivamente. En ambos segmentos, los
niveles de morosidad exhiben un marcado deterioro. En los créditos Personales, la
irregularidad alcanzo el 13,2% en enero de 2026, casi el doble del 6,9% registrado durante

la pandemia, mientras que en las Tarjetas de Crédito escal6 al 11%, muy por encima del

3,9% observado en aquel periodo.

Como se menciond, en la mayoria de los casos los préstamos Personales dejaron de estar
vinculados a consumos extraordinarios y pasaron a utilizarse, cada vez mds, para cancelar

saldos de tarjetas de crédito u otras deudas previas. Tradicionalmente, este tipo de
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financiamiento se destinaba a refacciones del hogar, compra de bienes durables o
tecnologia, e incluso turismo. En paralelo, el uso de las Tarjetas de Crédito también se
reorientd hacia la cobertura de gastos corrientes —alimentos, servicios, alquileres— o la
refinanciacion de pasivos existentes. En un contexto de ingresos insuficientes, el crédito

opera crecientemente como un puente para llegar a fin de mes.

Siguiendo la clasificacion del Banco Central (ver grafico debajo), los préstamos Prendarios
—aunque representan una porcién reducida del sistema, cercana al 5% del total—
muestran una morosidad en ascenso, que en enero alcanzo el 6,3%, superando los niveles
registrados durante la pandemia. En este segmento se observa, adem3s, un incremento de
los remates y subastas de autos y motos realizados semanalmente por las entidades

bancarias ante incumplimientos de pago. °

Por otro lado, se destaca la categoria “Otros”, que registra una irregularidad del 31,9% pese
a representar apenas el 6% del total de créditos. Se trata de un rubro histéricamente mas
riesgoso, donde se concentran instrumentos como el leasing bancario (mecanismo
mediante el cual el banco compra un bien y cede su uso al cliente a cambio de cuotas

periddicas) y los adelantos de sueldo.!!

10 Seguin las declaraciones de Adrian Mercado, duefio de la casa de subastas homdénima, al diario Pagina/12
(03/03/2026): “Los remates estan haciendo estragos. En promedio se subastan entre 500 y 1.000 unidades
por semana en bancos como Santander y otras entidades. Eso arroja entre 1.500 y 2.000 subastas por mes,
una cifra realmente muy fuerte”. En otra cita, Mercado hace una comparacién con ciclos de gobiernos
anteriores: “Esto ocurrié también en el ultimo gobierno de Carlos Menem. Pasd exactamente lo mismo: la
gente compraba cosas a pagar con crédito y después se quedaba sin trabajo o tenia problemas financieros. Lo
primero que dejaba de pagar era la cuota del auto. Decian: ‘Bueno, que se lo lleven y a otra cosa’. Con Macri
ocurrié algo similar en uno o dos afios, pero no con este volumen”.

" En el caso del Leasing, suele destinarse a la adquisicién de vehiculos, con la ventaja de que financia el valor
total del bien, a diferencia del crédito prendario, que exige un anticipo del cliente.
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Como puede observarse, si bien ya se registraban sefiales de tension crediticia durante la
gestion de Mauricio Macri*?, el deterioro se profundiza en el periodo mas reciente, a partir
de la expansion sostenida del crédito desde mediados de 2024. Sin embargo, el salto mas

pronunciado en los niveles de mora se verifica desde comienzos de 2025, en un contexto

12 Véase el informe Mujeres ante la crisis: iendeudarse para vivir?, realizado en 2019 por la Asociacién Lola
Mora.
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de nueva caida del poder adquisitivo de los ingresos y de tasas de interés elevadas, factores

que deterioraron de manera significativa la capacidad de repago de los hogares.

El Informe de Inclusion Financiera, que semestralmente publica el Banco Central, releva el
monto promedio de la deuda de las personas humanas con el Sistema Financiero Ampliado,
es decir aquel que abarca a las Entidades Financieras con otros Proveedores no Financieros
de Crédito (PNFC). Este monto se duplicé en el ultimo aiflo, medido en términos reales (es
decir, expresado en moneda de un mismo mes de referencia): pasé de $1,7 millones en

junio de 2024 a $3,4 millones en el mismo mes de 2025.

Es que, desde la asuncion de Javier Milei a la presidencia, la evolucién de los salarios
privados registrados evidencié un deterioro sostenido y ese retroceso implica que cada vez
se necesitan mas salarios para cancelar la deuda promedio por deudor, lo que atenta contra
el cumplimiento de las obligaciones. Con datos a junio de 2025, un deudor promedio
requeria el equivalente a 2 sueldos para cancelar sus compromisos, cuando antes del

cambio de gobierno esa relacion era de 1,2 salarios (ver grafico debajo).

En el caso de los créditos Personales y las Tarjetas de Crédito, el descalce entre ingresos y
deuda resulta particularmente evidente. Segun datos oficiales del Banco Central, a junio
de 2025 los saldos promedio adeudados alcanzaban $1,7 millones en préstamos Personales
y $1,9 millones en Tarjetas de Crédito, mientras que el salario promedio de un trabajador
registrado se ubicaba en torno de los $S1,7 millones. Es decir que el ingreso mensual apenas
alcanza para cubrir una cuota financiera, sin margen para otros consumos. Esta presion
sobre el ingreso disponible permite explicar la recurrencia al endeudamiento para cancelar
deudas previas, lo que a su vez retroalimenta un circuito financiero de dificil salida para las

personas.
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3. Financiamiento y mora con otros proveedores

Como se sefald, el Sistema Financiero Ampliado no se limita a las entidades financieras
tradicionales, sino que incorpora a un conjunto de Proveedores No Financieros de Crédito
(PNFC), denominacidn técnica utilizada por el Banco Central para regular a otros oferentes
de soluciones financieras. Estos actores presentan mayor capilaridad en el conjunto de la
poblacion, en particular entre los sectores informales o de bajos ingresos que suelen quedar
excluidos del sistema bancario tradicional. En contextos de crisis como el actual, la
expansion de estos canales alternativos de financiamiento expresa el deterioro de las
condiciones de vida en la base de la pirdmide social, donde el endeudamiento deja de ser
una opcidn planificada y pasa a funcionar como un mecanismo para atender necesidades

urgentes y sostener consumos basicos.

Segun el Informe de Proveedores no Financieros de Crédito del Banco Central, con datos a
julio de 2025 la cantidad de personas humanas endeudadas en este segmento superd los
11,1 millones, equivalente al 79% del total de deudores del sistema financiero en esa fecha.
El crecimiento en la cantidad de nuevos clientes es sugestivo, aquella cifra representa un
salto de 14 puntos porcentuales (p.p.) respecto a un afo atras, cuando esa participacién era

del 65%.

El dato confirma que, en un contexto de mayores restricciones sobre el ingreso vy
dificultades para acceder al crédito bancario tradicional, este tipo de financiamiento gana
un peso creciente en la economia cotidiana de los hogares. Ahora bien, el canal tradicional
y de PNFC no son excluyentes, mas bien lo contrario: si solo se considera a los deudores
exclusivos de PNFC, aquella proporcion se reduce al 35% —casi 5 millones de personas—,

con un aumento interanual de 6 puntos. La mayoria de los deudores usan ambos canales.

Por otro lado, al comparar el stock crediticio, se observa una menor participacién de los
PNFC dentro del sistema financiero ampliado y una evolucién mas estable. Los montos
totales adeudados por personas humanas a estos acreedores representaron en julio de

2025 un 18% del total, similar porcentaje que en enero de 2025. Para los deudores
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exclusivos, los saldos representaron un 5%, proporcidn que se mantuvo practicamente sin
variaciones durante los ultimos 12 meses. Esta comparacién muestra que los préstamos
canalizados a través de estos mecanismos

corresponden, principalmente, a

financiamiento de bajo monto.

Segun la clasificacidn del Banco Central, este universo de prestadores incluye a cooperativas
y mutuales, fintech, leasing & factoring, venta de electrodomésticos, otras cadenas de
comercios y otros prestadores. Los datos oficiales muestran que en septiembre de 2025
operaban en el pais unas 542 de estas firmas, frente a 515 registradas en marzo del mismo

afo. A continuacion, se describen brevemente los PNFC, las caracteristicas de los préstamos

gue brindan y de los sectores sociales a los que asisten.

PNFC

Cooperativas

y mutuales

Fintech

Definicion

Son empresas de propiedad

conjunta, donde los usuarios

son los duefios que se unen
para brindarse asistencia
reciproca (por ejemplo,
otorgar servicios financieros
en condiciones mas
favorables que el mercado).
Son actores histéricos en
Argentina, especialmente
fuertes en el interior del
pais y entre empleados del
sector publico.

El término nace de la unién
de Finance y Technology: es
una empresa que utiliza la
tecnologia y la innovacion
digital para ofrecer servicios
financieros de manera mas

Caracteristicas del
préstamo

Suelen descontar las
cuotas directamente de
los haberes. Muchas
tienen convenios con el
Estado o empresas
privadas para poder
hacerlo. Esto reduce casi a
cero el riesgo de cobro
para la entidad.

Suelen ser préstamos de
plazos mas largos (hasta
36 0 48 cuotas).

Brindan préstamos
personales de montos
bajos y corto plazo.

Utilizan scoring®3
alternativo, analizando

Sectores y tipo de
asistencia

Empleados publicos,
jubilados y pequefios
productores del interior.
Para recibir un crédito, la
persona debe ser socia.
Son sectores que el
sistema financiero
tradicional suele ignorar
por ser de "bajos salarios".
Tienen una penetracion
muy fuerte en el interior
del pais y en sectores con
convenios especificos. Su
asistencia suele ser para
consumo o gastos de
emergencia.

Asisten principalmente a
la poblacién joven y no
bancarizada (trabajadores
informales,
monotributistas sociales,
etc.). Son la puerta de

13 El scoring financiero es una herramienta que utilizan las entidades financieras para evaluar la probabilidad
de que una persona cumpla con sus obligaciones de pago. Se trata de un puntaje que resume
el comportamiento financiero y el nivel de riesgo de un cliente.
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Leasing &

factoring

Venta de
electrodomés
ticos /
Cadenas de

comercio

agil, eficiente y, por lo
general, 100% remota.

Las 5 Fintech/apps que
ganaron terreno en el
ambito de los préstamos
personales, segln este
relevamiento de Cenital,
fueron: Naranja X, Mercado
Pago (a través de Mercado
Crédito), Uala, Wilobank y
Wenance. Las primeras dos
concentran el 60% de este
mercado, segun
IProfesional.

El Leasing es un contrato
por el cual una entidad (el
dador) compra un bien (una
magquina, un camion, una
computadora) y lo entrega
para que lo use un cliente a
cambio de un canon
mensual.

El Factoring consiste en
vender las cuentas a cobrar
a una entidad financiera a
cambio del efectivo hoy,
descontando una pequefia
tasa.

Es el canal de las cadenas de
electrodomésticos y
comercios (como Fravega,
Musimundo o Cetrogar)
para fragmentar en cuotas
el pago de un bien durable.

muchas variables en
simultaneo, en lugar de
historial crediticio cldsico.
Por ejemplo, analizan
como el deudor paga la
cuenta del celular, con qué
frecuencia carga su
billetera virtual y en
algunos casos, analizan
patrones de
comportamiento en redes
sociales o modelos de
celular para predecir la
capacidad de pago.

No prestan dinero directo
para consumo, sino que
financian bienes de capital
(Leasing) o adelantan
efectivo contra facturas
(Factoring).

El crédito esta "atado" a la
compra de un bien. El
comercio actua como
financista mediante el
"crédito de la casa".
Muchas veces el Unico
requisito es el DNIy un
servicio a nombre del
cliente, realizando un
scoring crediticio propio
en el acto.

Cuotas fijas, a menudo con
tasas mas altas que el
sistema bancario.

entrada al crédito para
quienes no tienen cuenta
sueldo.

Micro, pequenas y
medianas empresas
(MiPyMEs), que no
necesitaran desembolsar
todo el capital de entrada
para comprar una
maquina. Ayudan a
empresas que no tienen
acceso a lineas de crédito
productivo bancario a
financiar maquinaria o
capital de trabajo.

Al igual que las Fintech,
apuntan a quienes no
tienen acceso bancario:
sectores de ingresos
medios-bajos y
trabajadores informales.
Permiten el acceso a
bienes durables, como
heladeras, motos,
celulares.
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El saldo total de financiamiento de los PNFC alcanzé en julio de 2025 los $11 billones'4,
acumulando dieciséis meses consecutivos de crecimiento en términos reales. La cifra
representd un maximo histdrico y de alli su relevancia, ya que vienen ganando peso como

fuentes alternativas de fondeo para mas personas.

Mientras que los bancos suelen prestar a quienes ya tienen garantias y recibos de sueldo,
los PNFC llegan a los sectores donde el sistema formal no llega. Entre ese publico, las
dificultades financieras son crecientes producto del deterioro en los ingresos y la
precarizacién del empleo. Entre estos proveedores, el caso de Otros prestadores, Fintech 'y
Leasing & factoring alcanzaron niveles récord de financiamiento en julio de 2025, a

diferencia del resto de las categorias.

Es notoria la participacion del grupo de Otros prestadores en términos de la cartera
crediticia que administran tanto como de la cantidad de deudores (58 y 41% del total, ver
graficos a continuacidn). Se trata de comercios que ofrecen efectivo al instante y de manera
sencilla, que vemos proliferar en contextos econdmicos criticos ya que despliegan una
intensa estrategia de marketing y multiplican la apertura de locales con el objetivo de
instalar la idea de una solucion inmediata para quienes atraviesan dificultades financieras.
“Efectivo Si”, “Préstamos al instante”, “Préstamos online sin interés” o “Retird tu dinero en
el acto” son algunos de los carteles que se repiten en la via publica, tanto en las zonas

céntricas de la Ciudad y la provincia de Buenos Aires como en el interior del pais.

Una mencién aparte merece el caso de las Fintech, muy agresivas en redes sociales y con
publicidad en las billeteras digitales que administran y se volvieron el centro de la vida
transaccional. Las Fintech ofrecen microcréditos "Simple, rapido y confiable", poniendo el
foco en eliminar las fricciones del tramite bancario, o "Tu dinero al instante, estés donde
estés", o bien "Contas con Uald", directo, para ofrecer un respaldo monetario. Estas
empresas ocupan el segundo lugar en relevancia, tanto en montos de créditos otorgados

como cantidad de deudores, y ampliaron de manera decisiva su presencia en el ultimo ano.

4 Mientras que las Entidades Financieras ofrecieron fondeo por $52 billones en igual mes.
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El peso en el saldo total prestado por los PNFC trep6 de 16% en julio de 2024 a 24% un afio
después. Y la relevancia es todavia mayor si se observa la cantidad de deudores: concentran
el 43% del total. Este dato sugiere una fuerte difusidon de préstamos de bajo monto y alta
capilaridad en el universo Fintech. La deuda promedio con las billeteras fue de $425.000 en

julio de 2025, segun datos oficiales, la menor entre los PNFC (ver cuadro mas adelante®).

Crédito total PNFC

A

8%

= Cooperativas y mutuales = Fintech
= Otras cadenas de comercios = Venta de electrodomésticos

= Otros prestadores

Cantidad de deudores

8%

%

= Cooperativas y mutuales = Fintech
= Leasing & factoring Venta de electrodomésticos

= Otras cadenas de comercios = Otros prestadores

Fuente: BCRA

5 En el cuadro se observa también que las Cooperativas y Mutuales siguen concentrando los montos mds
altos por deudor, debido a la estabilidad que les otorga el descuento directo de haberes.
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Estos indicadores pueden interpretarse como una sefial de mayor inclusion financiera
impulsada por los PNFC, en la medida en que incorporan a sectores de la poblacion que no
logran acceder —o dejan de acceder— al crédito ofrecido por las entidades financieras
tradicionales. Sin embargo, esta expansidon también implica una mayor concentracién del
financiamiento en segmentos con niveles de riesgo crediticio mas elevados. En la practica,
los PNFC suelen captar a personas con ingresos inestables, empleo informal o escaso
historial bancario, que presentan mayores dificultades para sostener el cumplimiento de

las obligaciones de pago.

Asi, se termina formando un circulo vicioso en el sector: como el riesgo de que el cliente no
pague es alto, los PNFC cobran una tasa efectiva anual mucho mas elevada que un banco
para cubrir esas posibles pérdidas. Luego esta tasa (excesivamente alta) hace que, ante
cualquier imprevisto econdmico, la cuota se vuelva impagable para el deudor, lo cual eleva

el ratio de irregularidad por el propio costo del crédito.

En si, los usuarios de los PNFC suelen ser menos sensibles a la tasa de interés y mas sensibles
a la cuota mensual. Si la cuota "entra" en su presupuesto semanal o mensual, toman el
crédito, aunque el Costo Financiero Total sea muy superior al bancario. La demanda se
caracteriza por la necesidad de liquidez inmediata: el usuario valora que el crédito se
apruebe en minutos (Fintech) o en el mostrador (Electrodomésticos) sin presentar

balances o tramites burocraticos.

De acuerdo a los datos actualizados de la Central de Deudores (CenDeu) del Banco Central,
procesados por el Centro de Estudios Econémicos del Banco Provincia'®, hacia fines de 2025,
lairregularidad crediticia en las entidades no financieras mas que duplicé a la de los bancos:
la primera ascendid al 24,6% contra 13% en entidades bancarias en diciembre de 2025. El
cuadro debajo recoge datos menos actualizados: para julio de 2025 la mora entre PNFC era

casi 10 puntos inferior a la de fines de afio.

16 Véase la_siguiente nota en Ambito Financiero (20/02/2026): “Morosidad en maximos desde la

convertibilidad: en fintech y tarjetas de consumo casi triplica a la de los bancos”.
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En ese cuadro se observa que el caso mas marcado fue el de Otros prestadores, donde la
irregularidad salté de 6 a 16% entre julio de 2024 y el mismo mes de 2025. Le siguieron
Otras cadenas de comercio, con una suba de 6 a 10%, y las Fintech, cuya mora alcanzé el
18% a mediados de 2025 frente al 12% registrado un afio antes. Estos datos refuerzan la
idea de que la expansion reciente de estos canales de financiamiento avanzé al mismo
tiempo que crecian las dificultades de pago de una parte cada vez mas amplia de sus

deudores.

El aumento de la morosidad en el segmento no bancario se profundizé en el inicio de 2026.
Segun datos actualizados para el primer bimestre del aifo, analizados por la consultora
1816%7, la morosidad en los préstamos entregados por entidades no bancarias y plataformas
Fintech trepd al 30% durante febrero: casi tres veces mas que la del sistema bancario
tradicional. La consultora también advierte un deterioro significativo en el desempefio de
la billetera virtual Mercado Pago, la de mayor alcance en el pais, donde la morosidad pasé
del 5,5% en enero de 2025 al 14,7% un afio después, un salto que encendid sefales de alerta

en el sector financiero.

Monto promedio Tasa nominal Ratio de Ratio de

por deudor anual (TNA) irregularidad irregularidad jul-25

(S de jul-25) jul-24
Total PNFC 835.000 129 /92 8 16
Cooperativas y 1.128.000 91 9 10
mutuales
Fintech 425.000 129 12 18
Otras cadenas de 845.000 S.d. 6 10
comercios
Venta de 746.000 118 19 27
electrodomésticos
Leasing & factoring S.d. S.d. 3 5
Otros prestadores 1.029.000 167 6 16

17 Véase la siguiente nota en Infobae (10/04/2026): “El aumento de la mora no se detuvo en febrero: rozé el
30% en billeteras digitales y entidades no bancarias”.
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En un escenario de desaceleracion inflacionaria combinado con un sostenido deterioro de
los ingresos reales, el costo del financiamiento ofrecido por los PNFC se mantuvo durante
2025 muy por encima tanto de la inflacion como de las tasas del sistema bancario
tradicional. En julio, mientras el INDEC registraba una inflacion anual del 23%, las entidades
financieras cobraban en promedio un 70% anual de tasa de interés sobre los préstamos

personales y 86% en tarjetas de crédito. *®

En el segmento de los PNFC, sin embargo, las tasas resultaron significativamente mas
elevadas: 129% para préstamos personales y 92% en tarjetas no bancarias. Dentro de ese
universo, el grupo de “Otros prestadores” exhibio el costo financiero mas alto, con una
tasa promedio de 167% anual, consolidando un esquema de financiamiento que, aunque
agil en su otorgamiento, resulta considerablemente mds oneroso para los sectores con

menor acceso al crédito bancario.

La tasa de interés, ademas, constituye solo una parte del costo financiero total del
préstamo, al que deben adicionarse comisiones, seguros e impuestos aplicados por las
entidades. Estos costos aplicados sobre hogares con ingresos cada vez mas ajustados,
tuvieron un correlato directo en el incremento de la mora, que aumenté para todos los

PNFC durante el ultimo afo.

Mas alld del elevado costo del crédito, la mayoria de los analistas coincide en que las
principales dificultades de repago estan asociadas al estancamiento econdmico registrado
durante 2025, junto con la pérdida de poder adquisitivo de los ingresos y las crecientes
dificultades para generar empleo en distintos sectores productivos. En ese contexto,
muchas personas que habian incrementado su nivel de endeudamiento meses atras
comenzaron a enfrentar problemas para cumplir sus obligaciones. Desde esta perspectiva,

el aumento de la mora se explica fundamentalmente por el deterioro de las condiciones

18 A febrero de 2026 la tasa promedio por préstamos Personales se mantuvo estable en 70% pero en el caso
de las Tarjetas de Crédito subié a 92%, segln datos oficiales.
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econdmicas y sociales, mas que por factores vinculados exclusivamente a la politica

monetaria o a la volatilidad de corto plazo en las tasas de interés.
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5. Mora segun edad, ingresos, monto y region

Otro recorte posible a partir de los datos del CenDeu permite analizar la morosidad segun
grupos etarios, donde el atraso en los créditos impacta con mayor intensidad en dos
segmentos: los jovenes y los adultos mayores. En ambos casos, el aumento de las
dificultades de pago expone situaciones de elevada vulnerabilidad econdmica, aunque por
motivos distintos. Mientras entre los mds jovenes predominan trayectorias laborales
inestables, empleos informales y bajos ingresos, en el caso de las personas mayores el
problema se vincula principalmente con el deterioro del poder adquisitivo de jubilaciones y
pensiones. De acuerdo con un informe de Provincia Microcréditos, la irregularidad
crediticia entre personas de 18 a 21 aios ronda el 40%, mientras que en el segmento de

adultos mayores la mora practicamente se cuadruplicé durante el ultimo afo.

El relevamiento también confirma el peso creciente del publico joven dentro del ecosistema
crediticio, tanto en el sistema financiero tradicional como en las plataformas digitales de
financiamiento. Segun datos oficiales, en enero de 2026 el 14,2% de las personas de entre
18 y 21 afios mantuvo créditos activos, ya sea con bancos, Fintech u otras entidades
financieras. Dentro de ese universo, la irregularidad alcanzé el 37,2%, una cifra
particularmente elevada que da cuenta de las dificultades de pago en un segmento marcado
por la precariedad laboral y la ausencia de ingresos estables. En términos interanuales, la
morosidad mds que se duplicd, reflejando el deterioro acelerado de las condiciones

financieras de los jovenes.

En el caso de las y los adultos mayores —mujeres de mas de 60 afios y hombres de mas de
65—, el endeudamiento también exhibe una fuerte expansion. A nivel nacional, el 44,1% de
las personas de esta franja etaria registra créditos activos, una proporcién elevada para un
grupo cuyos ingresos dependen mayoritariamente de jubilaciones y pensiones. Si bien se
trata de una poblacion que, en muchos casos, presenta una situacion patrimonial
relativamente mas sdélida que otros grupos sociales, la pérdida de poder adquisitivo de los

haberes previsionales deteriord significativamente su capacidad de pago. La irregularidad
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promedio en este segmento —considerando bancos y Fintech— superé el 8% en enero de

2026, casi cuatro veces mas que un afio atras.

Por otro lado, el Instituto Argentina Grande (IAG) procesd los datos del CenDeu para
analizar la morosidad de las deudas bancarias segin el monto de los préstamos. El
relevamiento, actualizado a enero de 2026, muestra que los mayores niveles de
incumplimiento se concentran en los créditos de menor cuantia, es decir, en aquellos

tomados por los sectores con menor capacidad econdmica y financiera.

En el primer decil de deudores —que agrupa al 10% de los préstamos de menor monto,
entre $25.000 y $123.000— la irregularidad alcanzo el 27,9% de la cartera. Le sigue el
segundo decil, con créditos de hasta $296.000, donde la mora llegé al 19,2%. Los datos
reflejan que las mayores dificultades de pago se concentran en los hogares mas endeudados
en términos relativos, aun cuando se trate de montos bajos en términos absolutos. En estos
segmentos, el crédito suele destinarse a cubrir consumos esenciales o a compensar
faltantes de ingresos, por lo que cualquier deterioro adicional del poder adquisitivo impacta

rapidamente sobre la capacidad de pago.

Deciles Deuda minima Deuda maxima Cantidad de Ratio de morosidad
deudores morosos
1 25.000 123.000 429.939 27,9%
2 123.000 296.000 314.619 19,2%
3 296.000 541.000 254.760 15,4%
4 541.000 882.000 212.298 12,5%
5 882.000 1.343.000 182.089 10,2%
6 1.343.000 1.992.000 173.429 9,3%
7 1.992.000 2.990.000 189.381 9,9%
8 2.990.000 4.809.000 210.532 10,6%
9 4.809.000 8.993.000 241.302 11,8%
10 8.993.000 425.346.997.000 291.604 10,1%

Fuente: IAG en base a CenDeu

29



Las dificultades para afrontar el pago de los créditos tomados se extienden a lo largo de
todo el pais y muestran un deterioro generalizado de la situacion financiera de los hogares.
Entre febrero de 2024 y enero de 2026, la morosidad de las personas humanas se triplico
en todas las provincias, aunque con especial intensidad en las regiones del Noroeste y Cuyo.
Alli se registran algunos de los niveles mas elevados de irregularidad crediticia, encabezados
por La Rioja, donde la mora trepd al 19,6% desde el 6,4% observado apenas dos afos antes.
Le siguen San Juan, con un incremento desde 6,1% hasta 17,3%, y Mendoza, donde la

irregularidad pasé de 4,7% a 15,8%.

Se trata, en muchos casos, de provincias con economias poco diversificadas, fuerte
dependencia del empleo publico y mercados laborales particularmente sensibles a la caida
de la actividad econdmica y del poder adquisitivo. La expansién del endeudamiento en estos
distritos aparece estrechamente vinculada a la necesidad de compensar ingresos

insuficientes en un contexto de incremento del costo de vida.

Morosidad de las deudas de las familias
Febrero de 2024 Enero de 2026

e

b 4.9%
8% 4.8%
5.6 5.7%

s.u%‘"',gf“\_ﬁ‘ o
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La situacidn también resulta critica en los grandes centros urbanos. La provincia de Buenos
Aires, que concentra la mayor cantidad de deudores en términos absolutos, pasé de un nivel
de irregularidad del 4,4% al 16,7% en apenas dos afios. Incluso las jurisdicciones que
exhiben los menores indices de mora relativa muestran un deterioro significativo: en la
Ciudad Auténoma de Buenos Aires la irregularidad alcanzé el 9,7%, mientras que en La
Pampa llegé al 8,1%, con incrementos de entre 5y 7 puntos porcentuales en el periodo
analizado. El caracter federal del fendmeno da cuenta de que el problema excede realidades
locales especificas y refleja un deterioro mds amplio de las condiciones de ingreso y

financiamiento de los hogares argentinos.
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6. Género y endeudamiento

En 2022 el Ministerio de Economia junto a la CEPAL, llevé a cabo una encuesta denominada
Encuesta de Financiamiento y Uso de Medios de Pagos (EFyMP)*°, que indaga sobre el uso
del financiamiento (formal e informal) en los hogares y presta especial atencién a los que
tienen responsabilidades de cuidados. Se preveia que la encuesta se transformara en un
relevamiento anual, pero con el cambio de gobierno, se discontinud y solo se publicé un
informe. Asimismo, en 2021 la CEPAL realizd la Encuesta Nacional de Endeudamiento y
Cuidados (ENEC)?%, que abordd en detalle el endeudamiento durante la crisis sanitaria y su

gran innovacién fue incorporar un mdédulo especifico sobre la gestién de los cuidados.??

La informacion relevada por la EFYMP permitié constatar que son los hogares con
responsabilidades de cuidado, en especial los monomarentales, los que estdn mas
endeudados y expuestos a situaciones de mayor vulnerabilidad financiera, y los que
destinan una mayor parte de los endeudamientos al pago de gastos bdsicos ligados al

cuidado, como la alimentacién o los medicamentos.

Segun la encuesta, entre octubre y noviembre de 2022, el 60% de los hogares sostenidos
por mujeres reporté haber recurrido a financiamiento, en sus distintas formas, frente a
un 50,3% de los hogares sostenidos por varones. Esa disparidad se explica, en gran medida,
por la elevada incidencia de la informalidad laboral en los hogares sostenidos por mujeres,
ya que las mayores necesidades de financiamiento se presentan, precisamente, entre las
personas que carecen de un trabajo registrado; como se refleja en el hecho que el 69,2%
de las trabajadoras informales solicitd algun tipo de financiamiento en el periodo, frente a

un 49,4% de sus pares con inserciones laborales formales.

19 La Encuesta de Financiamiento y Uso de Medios de Pagos puede consultarse en este link.

20 | 3 Encuesta Nacional de Endeudamiento y Cuidados puede consultarse en este link.

21 Se captd de manera diferenciada las necesidades de cuidados de nifios, nifias y adolescentes, asi como de
las personas mayores que vivian o no en el hogar encuestado, y de las personas con discapacidad o
enfermedad crdnica; asi como quiénes eran los responsables prioritarios de prestar los cuidados.
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https://www.cepal.org/es/publicaciones/81097-endeudarse-cuidar-genero-desigualdad-la-argentina
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Ademas de la mayor necesidad de financiamiento, los hogares encabezados por mujeres
recurren en mayor proporcion (17,2%) que los varones (13%) a fuentes exclusivamente
informales, incluyendo en estas ultimas los préstamos de familiares o amigos, el fiado en
comercios, los préstamos de empleadores o prestamistas, entre otras. También en los
hogares de menores ingresos se reporta mayor dependencia del crédito informal. En
particular, el 21,2% de los hogares cuyo principal sostén son mujeres ha recurrido en el
ultimo mes a este tipo de financiamiento, mientras que en los hogares de mayores ingresos

solo el 13,8% de las mujeres recurre a créditos informales.

Por otro lado, entre los hogares con responsabilidades de cuidado de nifios, nifias y
adolescentes (NNyA), es importante destacar la situacion de los monomarentales. Alli, las
tareas domésticas y de cuidados recaen en su totalidad sobre las mujeres, lo que incide en
sus posibilidades y condiciones de insercidén en el mercado de trabajo remunerado y, por lo
tanto, en su nivel de ingresos. Esto se refleja en las necesidades de financiamiento: el 64,5%
de las mujeres con NNyA a cargo y que son principales sostén econémico del hogar solicitd

algun tipo de financiamiento en el ultimo mes.

Los hogares monomarentales con NNyA enfrentan situaciones de elevada vulnerabilidad
financiera. Por ejemplo, el 72,6% destina el financiamiento a la compra de comida y
medicamentos versus el 65,9% en el caso de los encabezados por varones. La cantidad de
hogares que utilizan el financiamiento para saldar deudas son un indicio de situaciones de

alta vulnerabilidad financiera provocada por los espirales de endeudamiento. Es el caso del
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46,2% de los hogares sostenidos por mujeres respecto al 38,3% de los encabezados por

varones.
Hogares con nifios, nifias o adolescentes (NNyA)
Hogares encabezados por mujeres Hogares encabezados por varones
65% HHteee 0 4e s0%| 111111
recurre a financiamiento recurre a financiamiento
73% destina el financiamiento 46% destina todos sus ingresos 66% destina el 38% destina todos sus
ala compra de comida a deudas o sus ingresos son financiamiento a la compra .
y medicamentos insuficientes para afrontarlas de comida y medicamentos

Con respecto a las fuentes de financiamiento, como se menciond previamente, la mayoria
de los hogares se endeudd con una combinacién de fuentes formales e informales. En el
caso del financiamiento informal, el mas empleado fue el fondeo a través de familiares o
amigos, mientras que entre las fuentes formales predomind el uso de tarjetas de crédito y
aplicaciones como Mercado Pago (Fintech). En el caso de hogares con nifios, nifias y
adolescentes, se observa que cuando encabezan las mujeres, la mayoria solicita préstamos
a familiares o amigos (en un 50,9% de los casos versus 43,6% en el caso que encabecen los
varones). Esta practica tiene efectos particulares sobre las mujeres que los contraen, segun
advierten en el informe conjunto del Ministerio de Economiay la CEPAL, ya que al mantener
un vinculo frecuente y cercano con quienes les prestan, la deuda tiene también efectos
morales. Otra fuente de fondeo donde la brecha por género es considerable es en los
préstamos de Anses (elegidos por el 19,9% de las mujeres versus 13,4% de los varones

cabeza de hogar).
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Tipo de crédito/préstamo solicitado en hogares con NNyA, segun sexo del PSH
(En porcentajes)
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El destino de los créditos tomados por los hogares se agrupa en dos grandes categorias:
saldar deudas o realizar nuevos gastos. En general, estos gastos no estdn asociados a la
adquisicion de bienes de capital ni de larga duracidn, sino que estdn orientados a los
consumos mas basicos: el 63,8% de los hogares dijo utilizar el crédito/préstamo solicitado
para costear gastos en comida y salud (sobre todo medicamentos, dado que el pago de
medicina prepaga se consigna en otra categoria). Este porcentaje asciende al 65,4% en el
caso de los hogares cuyo principal sostén son mujeres y, en los hogares sostenidos por
mujeres y con responsabilidad de cuidados de nifios, nifas y adolescentes, 7 de cada 10 de
guienes se endeudan, lo hacen para comprar comida. Le sigue en orden la utilizacion del
crédito tomado para costear expensas/ servicios/ impuestos (el 40,8% del total de hogares
declara este destino) y, en menor medida, gastos para arreglos de la casa, el auto o la
compra de computadoras o celulares (34,2%), gastos de alquiler (29,5%) y cuota del colegio

o medicina prepaga (24,7%).
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Destino (se usa para pagar) del financiamiento solicitado en hogares con NNyA,
sequn sexo del PSH

(En porcentajes)
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Aun cuando no hayan solicitado financiamiento en el Ultimo mes, muchos hogares
acumulan deudas por la falta de pago de servicios o por deudas previamente contraidas, lo
gue genera una mayor presion sobre su situacién financiera. En este sentido la encuesta
muestra que el 60,9% de los hogares no se encuentra al dia en el pago de servicios del
hogar (los servicios publicos e impuestos, expensas, alquiler, internet, telefonia mavil,
medicina prepaga y cuota del colegio) o de deudas previamente contraidas (crédito del
banco o financieras, tarjeta de crédito, fiado o cuotas en comercios y dinero prestado por

familiares o amigos).

Al examinar de forma conjunta la situacién de los hogares que tienen atrasos en los pagos
y que han solicitado financiamiento recientemente, se configura el mapa de la
vulnerabilidad financiera de los hogares. En este sentido, se destaca de los hallazgos de la
encuesta que el 10,2% de los hogares reporta que no le alcanzan los ingresos para el pago
de sus deudas previas o atrasos en el pago de servicios, lo que implica una alta
vulnerabilidad financiera. Esta situacién empeora en el caso de los hogares que tienen

menores niveles de ingreso. Y cuando existen niios, nifias y adolescentes y el hogar estd
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encabezado por una mujer, la vulnerabilidad se profundiza: el 31% de los hogares destina

casi todos sus ingresos -o directamente no les alcanzan- para hacer frente a sus deudas.

(=)

Hogares encabezados por mujeres Hogares encabezados por varones
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de alta vulnerabhilidad alta vulnerabilidad financiera -’6 alta vulnerabilidad financiera

financiera

La EFyMP también realizd un andlisis regional que revela que las personas de CABA son las

que menos han solicitado créditos: solo el 40,4% lo hizo en el Ultimo mes de la encuesta

(noviembre 2022). Al analizar las diferencias por sexo, se observa que el 45,7% de las

mujeres residentes en CABA solicitd préstamos, mientras que solo el 36,5% de los varones

lo hizo. En el extremo opuesto se ubican las personas del noreste argentino (NEA): el 66,9%

recurrié a algun tipo de financiamiento, y una gran proporcién (44,2%) recurrid tanto a

fuentes formales como informales.
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En el documento que presenta los hallazgos de la ENEC??, la CEPAL desarrollé un marco
conceptual para analizar el vinculo entre el financiamiento, las deudas y el género. Este
enfoque revela que el bienestar ya no depende Unicamente de los ingresos laborales o de
los servicios provistos por el Estado, sino del papel activo que desempefian los hogares al
organizar diversas tecnologias monetarias. Un concepto central en este analisis es la gestién
monetaria de los cuidados, que se refiere a las practicas de administraciéon de dinero

destinadas a garantizar la organizacion social de las tareas de cuidado.?

Esta gestion se distribuye de forma asimétrica y el endeudamiento se ha vuelto una
dindmica cada vez mas central dentro de ella. Para los hogares de ingresos bajos, donde las
mujeres estan sobrerrepresentadas, recurrir al financiamiento es una estrategia de
supervivencia para afrontar gastos cotidianos. Sin embargo, esta necesidad deriva
frecuentemente en situaciones de sobreendeudamiento y una exposicidén a una gran
vulnerabilidad financiera. Segun este estudio, el acceso al crédito refleja y profundiza las
desigualdades sociales. Mientras los sectores de ingresos altos utilizan el crédito barato
COMO un recurso y una estrategia de inversidn que refuerza su riqueza, los sectores de
ingresos bajos tienen menos probabilidades de acceder al crédito y, cuando lo logran,
enfrentan una mayor carga financiera y costos elevados, lo que dificulta el pago y genera

deudas.

22 Se realizé una comparacién entre las dos encuestas que muestra que hubo una mejora en la vulnerabilidad
financiera de los hogares. Cayo la proporcidn de los que se encontraban en situacion de alta vulnerabilidad
financiera entre el aflo 2021 y el tercer trimestre de 2022. Sin embargo, se mantienen las diferencias entre los
hogares con responsabilidades de cuidado y en especial de los encabezados por mujeres.

23 La definicién en la ENEC es mas amplia que la contenida en la EFyMP. Comprende dimensiones relevadas
en la encuesta (alimentacidén, medicamentos, cobertura médica, gastos de cuotas de instituciones escolares,
gastos de vivienda y alquiler, conectividad y compra de dispositivos para la educacidon en modalidad virtual),
asi como otras que también estdn monetizadas pero no logran captarse en la ENEC debido a la limitacion del
instrumento. Estas ultimas emergen con claridad en los estudios cualitativos realizados, y entre ellas se
encuentran los tratamientos médicos y los destinados a tratar padecimientos de salud mental, la contratacién
de servicio doméstico en el hogar, el servicio de cuidado directo de personas, los servicios de cuidados
terapéuticos de personas a domicilio, el traslado de nifios, nifias y adolescentes para que asistan a consultas
médicas o a instituciones escolares, la vestimenta y el calzado de nifios, nifias y adolescentes, los tramites y
pagos de moratorias previsionales de adultos mayores, y los tramites y la gestidon de certificaciones por
discapacidad, entre otras.
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La combinacién de recursos financieros —que incluye desde programas de transferencias
estatales y créditos bancarios hasta préstamos informales, comunitarios o de Fintechs—
conforma lo que se denomina la infraestructura monetaria de bienestar. Segin como se
ensamblen estas herramientas, se pueden crear mallas de proteccidn o, por el contrario,
ampliar las desigualdades y generar una "nueva cuestién social" asociada al
endeudamiento. La preocupacion por la "generizaciéon" de las deudas ha crecido a medida
gue el mayor acceso de las mujeres al mercado laboral o a transferencias de ingresos ha
coincidido con una expansidn de su acceso a los mercados de crédito, generando efectos

acumulativos en sus condiciones de vida.
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7. Conclusiones

La evidencia estadistica y documental reunida en este informe demuestra que la crisis de
ingresos que atraviesa Argentina ha mutado en una silenciosa pero devastadora crisis de
deuda en el corazén de los hogares. Lo que originalmente se manifesté como una erosién
del poder adquisitivo —producto de la devaluacién, la desregulacion de tarifas y una
inflacion persistente— se ha consolidado como un fendmeno estructural de
endeudamiento de supervivencia. En el escenario actual, el crédito dejé de operar como
una herramienta de movilidad social, inversibn o consumo extraordinario, para
transformarse en un mecanismo paliativo destinado a cubrir necesidades bdsicas:

alimentos, medicamentos, alquileres y servicios publicos.

Las trayectorias de financiamiento analizadas dan cuenta del agotamiento de estas
estrategias monetarias. El descalce absoluto entre una deuda promedio real (que se duplicd
en el Ultimo afo) y los ingresos reales estancados empujoé los indices de morosidad a niveles
inéditos en las ultimas dos décadas. La irregularidad crediticia de las personas humanas,
que en el inicio de 2026 superd el 10,6% en el sistema bancario y escalé hasta el 30% en los
segmentos no bancarios, duplica y triplica los registros observados durante la crisis de la
pandemia, confirmando que la fragilidad financiera actual es un sintoma de Ia

macroeconomia vigente.

Como se mostro en este informe, el fenédmeno de la morosidad no se distribuye de manera
homogénea, sino que profundiza la heterogeneidad y las inequidades estructurales del pais,
ensafidndose con los eslabones mas vulnerables de la sociedad. Por un lado, hay que
reconocer que la masa de deudores se concentra en los Proveedores No Financieros de
Crédito (PNFC). Las Fintechs, billeteras virtuales y "Otros prestadores" absorben al 80% de
las personas endeudadas mediante microcréditos de montos bajos, pero con tasas de
interés usurarias (que llegan al 167%). Lo que formalmente se promociona como "inclusion
financiera" opera en la practica como una trampa de sobreendeudamiento para sectores

informales y desbancarizados.
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Por otro lado, la denominada "generizacién de la deuda" adquiere un correlato estadistico
alarmante. Los hogares con responsabilidades de cuidado de nifios, nifias y adolescentes,
particularmente aquellos monomarentales, exhiben los indices mas altos de vulnerabilidad
financiera (31%). Atrapadas en una doble brecha —la obligacién de sostener la gestién
monetaria de los cuidados frente a la precariedad de percibir ingresos salariales mas bajos
o provenientes de la informalidad independiente—, el 72,6% de estas mujeres debe
endeudarse para comprar tan solo comida y medicamentos. Asimismo, la alta dependencia
de redes informales (familiares y amigos) afiade a la carga financiera una dimension de

condicionamiento moral y social.

Por ultimo, la mora polariza las edades extremas; impacta a los jovenes de 18 a 21 afios
(con niveles de irregularidad cercanos al 40% debido a la precarizacién y desempleo juvenil)
y a los adultos mayores, cuyos haberes previsionales minimos sufrieron un deterioro real
consecutivo. Territorialmente, el fendmeno adquiere un caracter federal y marcadamente
regresivo: las provincias del NOA y Cuyo (como La Rioja, San Juan y Mendoza) lideran la

morosidad, evidenciando el impacto asimétrico de la crisis en las economias regionales.

En conclusion, la mora ya no puede ser interpretada como un problema individual de mala
administracion, como argumenta el Gobierno, o un desvio financiero contingente. Es el
resultado directo de una politica econdmica que utiliza el ancla salarial, la recesion y la
destruccidon del empleo como instrumentos de desinflacién, transfiriendo el costo del ajuste
al balance de los hogares. Cualquier propuesta de alivio, regulacion o desendeudamiento
ordenado que pretenda devolver la previsibilidad a la vida cotidiana exige abandonar la
abstraccion macroecondmica y disefar politicas publicas con un profundo enfoque federal,

de regulacién del mercado Fintech y, fundamentalmente, con perspectiva de género.

Desde distintos espacios politicos se presentaron en el Congreso proyectos de ley
orientados a aliviar la carga financiera de las familias y generar mecanismos de

desendeudamiento mas accesibles para los hogares afectados. El Gobierno, por su parte,
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tan solo se limité a culpar a las familias por la mora y ofrecié desde los bancos publicos

soluciones para refinanciar deudas con tasas usurarias.?*

24 En las notas “Por qué crece la morosidad con Milei” (Alfredo Zaiat para El Destape, 06/05/2026) y
“Presentan un proyecto para crear un programa de desendeudamiento popular” (Tiempo Argentino,
22/05/2026) se analizan brevemente los proyectos presentados. En “Mientras Caputo pide bajar las tasas, los

bancos cobran mas del 100% para refinanciar deudas” (Juan Garriga para La Politica Online, 08/05/2026), la
alternativa del oficialismo.
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https://www.eldestapeweb.com/economia/por-que-crece-la-morosidad-con-milei-2026560533
https://www.tiempoar.com.ar/ta_article/proyecto-desendeudamiento-popular/
https://www.lapoliticaonline.com/economia/mientras-caputo-pide-bajar-las-tasas-el-nacion-cobra-114-para-refinanciar-deudas/
https://www.lapoliticaonline.com/economia/mientras-caputo-pide-bajar-las-tasas-el-nacion-cobra-114-para-refinanciar-deudas/

8. Temas para debatir

Otras dimensiones analizadas en este informe desbordan los limites del presente
documento y abren un conjunto de interrogantes tedricos y empiricos que configuran

también una agenda necesaria para futuras investigaciones:

1. ¢Hacia una crisis de reproduccion social? Dado que el endeudamiento actual se destina
fundamentalmente a la adquisicion de bienes de consumo no durables (alimentos y
salud), éen qué medida el sobreendeudamiento crénico de los hogares precarizados esta
alterando irreversiblemente los indicadores de seguridad alimentaria, desarrollo infantil

y salud psicofisica de las infancias en hogares monomarentales?

2. Lamutacidn de la "Infraestructura Monetaria del Bienestar": ante la desarticulacién de
los programas estatales de transferencia de ingresos, ¢cémo estan reconfigurando las
plataformas Fintech y los algoritmos de scoring alternativo el acceso a los recursos de
supervivencia? ¢ Hasta qué punto el control de los flujos monetarios cotidianos por parte
de oligopolios tecnoldgicos privados redefine una "nueva cuestién social" y limita la

soberania econémica de los sectores populares?

3. Elimpacto de la "mora moral” en los lazos comunitarios: el informe revela que el 50,9%
de las mujeres jefas de hogar recurre a préstamos de familiares o amigos de forma
prioritaria. ¢ Qué transformaciones cualitativas e institucionales se estan produciendo en
el tejido social, comunitario y de vecindad cuando las redes de solidaridad vecinal
tradicionales quedan mediadas y tensionadas por relaciones financieras de deuda y mora

insostenibles?

4. Regulacidon de los PNFC y asimetria de informacidn: ¢qué marcos regulatorios de banca
y finanzas alternativas e inclusivas, e instrumentos de defensa del consumidor financiero
son técnica y politicamente viables para quebrar el circulo vicioso de tasas elevadas y
riesgo crediticio en los sectores desbancarizados, sin que ello signifique una exclusion
total y el consecuente vuelco de los deudores hacia la criminalidad o la usura informal

extrema?
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