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Neuquen Pymes S.G.R 

RESUMEN 

Moody’s Local Argentina afirma la calificación de fortaleza financiera de 
Neuquen Pymes S.G.R. (“Neuquen Pymes”) en BBB+.ar con perspectiva 
estable. 

La calificación de Neuquén Pymes se sustenta en sus bajos niveles de 
morosidad neta por debajo del 1,0% en promedio e indicadores de recupero 
de aproximadamente 89%. A su vez, la calificación refleja su relativa baja 
emisión de garantías dólar linked, lo que reduce su exposición a variaciones 
del tipo de cambio.  

Estas fortalezas crediticias se encuentran atenuadas por su acotado historial 
en el sistema y la elevada concentración por MiPyMes con las 10 primeras 
que representaron el 37,9% del riesgo vivo al 31 de julio 2024. Neuquen Pymes 
presenta una aún baja escala operaciones medida en base a garantías 
vigentes (a septiembre de 2024 su participación fue del 0,2% lo que la ubicó 
como la SGR número 39 de 47).  

En agosto de 2024, la SGR incorporó nuevos accionistas vinculados al grupo 
financiero Parakeet, los cuales adquirieron el 25% del capital social. Este 
grupo, originado a comienzos del año 2022, funciona como agente de 
liquidación y compensación y además cuenta con una sociedad gerente de 
fondos comunes de inversión. Su directorio se encuentra compuesto por 
profesionales con amplia experiencia en el mercado de capitales tanto local 
como en Latinoamérica. Esperamos que esta adquisición impulse el 
crecimiento y desarrollo de Neuquen Pymes en los próximos períodos. 

La SGR mantiene una política conservadora respecto a la suscripción de 
riesgos, lo que se refleja en sus métricas de morosidad. A julio 2024, las 
caídas brutas fueron de 2,7% con un nivel de recupero de 55,8% lo que resultó 
en una morosidad neta de 1,2%, por encima de lo acontecido en abril 2024, 
cuando los niveles de recupero fueron mayores (81,7%) y resultaron en una 
morosidad neta de 0,2%. Consideramos igualmente que la morosidad se 
encuentra en un nivel adecuado y continuaremos monitoreando su evolución.  

Asimismo, la cartera presenta una sólida calidad crediticia que se ve reflejada 
en los indicadores crediticios de las MIPyMEs asistidas. A julio de 2024 el 
97,4% del riesgo vivo de la SGR correspondía a garantías otorgadas a 
MIPyMEs en situación normal según BCRA. A la misma fecha, la cartera de 
Neuquen Pymes poseía un score crediticio promedio ponderado de 627,9, lo 
que es considerado adecuado aunque el 5,8% de las MIPyMEs avaladas 
presentaban algún tipo de irregularidad y representaban el 8,4% de riesgo 
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vivo. Además, la SGR posee contragarantías de fianzas personales sobre los dueños de las MIPymes avaladas y títulos 
autoliquidables custodiados por AlyCs por gran parte del riesgo vivo a esa fecha, mitiga la exposición a riesgo de 
crédito de las MiPyMEs avaladas. 

Por otra parte, el entorno macroeconómico caracterizado por aún altos, aunque decrecientes, niveles de inflación y el 
bajo nivel de actividad continúa ejerciendo presión sobre la capacidad de pago de las MIPyMEs y, en consecuencia, 
podrían deteriorar la calidad crediticia de Neuquen Pymes. Sin embargo, consideramos que esto se encuentra mitigado 
parcialmente por el apalancamiento máximo regulatorio (4 veces) y la limitación a la concentración por MiPyME (5% del 
fondo de riesgo). Continuaremos con el monitoreo del impacto que la evolución de las variables macroeconómicas en el 
actual contexto podría afectar la rentabilidad y solvencia de las SGRs. 

Neuquén Pymes es una SGR cuya creación fue impulsada por Vicente & CO Compañía Financiera, una empresa con 
trayectoria en el financiamiento de corto plazo para pequeñas y micro empresas desde 1994, con el fin de avalar 
operaciones para facilitar el acceso al crédito a MiPyMEs regionales ligadas principalmente a la producción de energías 
fósiles y renovables en la Patagonia y al litio en el norte del país. Su objetivo es fomentar el desarrollo del mercado de 
capitales en el interior del país apalancados en el expertis y conocimiento del sector que posee Vicente & CO. 

Los accionistas principales de Neuquén Pymes son personas físicas vinculadas a Parakeet Grupo Financiero (25% del 
capital social), Gustavo Deppeler (15%) y Dante Vicente (10%). Por su parte, entre los principales aportantes al FDR a 
septiembre de 2024 se encontraban Max Capital con el 37,1% del FDR, personas físicas relacionadas a Parakeet 
(35,5%), Empresa Constructora Roque Mocciola S.A. (5,0%), Papeles Europeos S.A. (3,1%), Impont DB S.A. (2,1%) y 
Dellepiane San Luis S.A. (2,1%) entre otros.  
 
FIGURA 1  Participación de mercado – Julio 2024 

  Neuquen Pymes S.G.R. Sistema 
Posición de mercado 0,1% 40° en el ranking 

Posición de mercado FDR 0,3% - 

Posición de mercado CPD + Echeqs(1) 0,3% 43° en el ranking 

Posición de mercado Pagaré en USD (1) 0,2% 40° en el ranking 
Tasa Promedio CDP 41,2% 38,9%(2) 

Plazo Promedio CDP 56,8 95,7(2) 
Tasa Promedio Pagaré USD linked 2,0% 4,9%(2) 

Plazo Promedio Pagaré USD linked 339,0 286,2(2) 
Morosidad (FDR contingente % riesgo vivo) 0,4% 1,0% 

Apalancamiento 1,19x 2,8x 
Fuente: Moody's Local Argentina en base a información de SEPYME, MAV y Haumi 
(1)Datos calculado en base a los últimos 12 meses 
(2)Promedio ponderado de elaboración propia en base a las tasas Haumi 

 

Fortalezas crediticias 
→ Bajos niveles de morosidad, evaluados según caídas totales por año de emisión 

 
→ Elevadas tasas de recupero que deriva en índices de morosidad neta inferiores al 1% en promedio 

 
→ Baja emisión de garantías dólar linked, lo que reduce su exposición a variaciones del tipo de cambio  

 
→ Bajo nivel de apalancamiento 
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Debilidades crediticias 
→ Aún acotado historial de operaciones, con inicio de operaciones en 2020, que limita la representatividad de sus 

indicadores crediticios 

→ Baja escala de operaciones 

→ Resultados del fondo de riesgo por debajo de la inflación en los últimos períodos 

→ Entorno operativo desafiante caracterizado por una baja significativa en el nivel de actividad y altos niveles de 
inflación que ejercen presión sobre la capacidad de pago de las MiPyMEs avaladas 

Factores que pueden generar una mejora de la calificación 
→ Un crecimiento sostenido en su emisión de avales que le permita aumentar su posición de mercado sin que resulte 

en un deterioro de sus índices de morosidad 

→ Baja significativa y sostenida en los niveles de inflación que resulte en un mayor nivel de actividad y mejore la 
calidad crediticia de las MiPyMEs 

Factores que pueden generar un deterioro de la calificación 
→ Aumento significativo de la morosidad 

→ Pérdida de posicionamiento de mercado por la entrada o crecimiento de competidores 

→ Incremento sostenido en la concentración de MiPymes asistidas. 

 
FIGURA 2  Inversiones por tipo de instrumento y moneda al 30 de septiembre de 2024 

 
 
 
Fuente: Moody´s Local Argentina en base a información provista por Neuquen Pymes S.G.R 
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Principales métricas e indicadores financieros 

Neuquen Pymes S.G.R. Julio-24 (3M) 2024 2023 2022 

Reportado (millones de ARS)     

Activo total               2.380               2.252                     374                      126  

Patrimonio neto               2.353               2.237                     367                       121  

Resultado operativo                     (6)                  (19)                      13                         3  

Resultado del Fondo de Riesgo                  302               1.392                    230                       35  

Comisiones y otros ingresos 62 188 51 17 

Egresos operativos 67 220 41 13 

Garantias vigentes                1.723                1.378                     773                     374  

FDR autorizado               2.330               1.479                    550                     550  

FDR integrado                1.453               1.479                    320                       119  

FDR Contingente                      8                    14                         6                          1  

Principales Indicadores         

Participación de mercado (Total de garantías vigentes) 0,1% 0,2% 0,2% 0,2% 

Participación de mercado en CPD + Echeqs 0,3% 0,3% 0,5% 0,3% 

FDR integrado de la SGR (% FDR Total sistema) 62,4% 100,0% 58,2% 21,6% 

Apalancamiento técnico ajustado  1,2x 0,9x 2,5x 3,2x 

Duración de la cartera 2,2x 1,6x 2,1x 1,6x 

FDR Contingente/ FDR Computable 0,5% 0,9% 1,9% 0,4% 

Concentración económica [1] 25,7% 23,4% 24,0% 24,6% 

Concentración geográfica [1] 27,6% 34,5% 24,4% 18,6% 

Retorno de las inversiones (1 año) [2][3]  123,0% 109,5% 97,8% 40,8% 

Indicadores de Morosidad         

Según año de emisión         

Índice de morosidad bruta 2,4% 0,9% 3,1% 2,7% 

Índice de recupero  19,5% 59,4% 94,9% 86,4% 

Índice de morosidad neta  2,0% 0,4% 0,2% 0,4% 

Según año de caída         

Índice de morosidad bruta (caídas del período % riesgo vivo) 1,1% 3,2% 5,2% 0,8% 

Índice de recupero 101,7% 79,7% 85,6% 79,4% 

Índice de morosidad neta 0,0% 0,7% 0,7% 0,2% 

Características de la cartera de garantías         

MIPyMEs con garantías vigentes                  392                  391                     357                      192  

Concentración en los 10 clientes principales 37,9% 42,8% 18,4% 15,0% 

Máxima exposición por MiPyME % FDR 4,9% 4,9% 5,0% 5,0% 

Máxima exposición % FDR 4,8% 4,8% 4,4% 5,0% 

Riesgo vivo en Pesos  94,1% 94,5% 91,4% 100,0% 

Riesgo vivo en Dólar linked 5,9% 5,5% 8,6% 0,0% 
[1] Para el cálculo de este indicador se utilizó el índice de Herfindahl-Hirschman  
[2] Para el cálculo de este indicador se considera el fondo de riesgo computable promedio  
[3] Indicador anualizado Nota: Los valores a partir de diciembre de 2023 se encuentran expresados en moneda homogéna a dicha fecha, con excepción de los resultados 
del FDR que están expresados en moneda histórica. 
Fuente: Estados Contables de Neuquen Pymes S.G.R. al 31 de julio  de 2024 
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Información Complementaria 
 

Tipo de calificación / Instrumento 
Calificación 

actual 
Perspectiva  

actual 
Calificación 

anterior 
Perspectiva 

anterior 

 Neuquen Pymes S.G.R.         

 Calificación de fortaleza financiera  BBB+.ar Estable BBB+.ar Estable 

 

Información considerada para la calificación. 

→ Últimos tres estados contables anuales auditados siendo el más reciente el del 31 de julio de 2024. 
 

→ Presentaciones dentro del régimen informativo establecido por SePyME y cartera de riesgo vivo o garantías 
vigentes a diversas fechas. 
 

→ Información complementaria de gestión interna y reuniones de trabajo con la gerencia de la SGR. 
→ Los siguientes factores de la metodología: Análisis de los factores estándares de calificación (Posición de 

Mercado, marca y distribución, Características de la Cartera, Adecuación del capital, Rentabilidad) y Otras 
Consideraciones no han sufrido alteraciones respecto del último informe completo. 
 

→ El último informe completo fue publicado el 13 de agosto de 2024 y el mismo se encuentra disponible para el 
público inversor en https://www.moodyslocal.com/country/ar  

 

Definición de las calificaciones asignadas. 

→ BBB.ar: Emisores o emisiones calificados en BBB.ar con una calidad crediticia promedio en comparación con otros 
emisores locales 

Moody’s Local Argentina agrega los modificadores “+” y “-” a cada categoría de calificación genérica que va de AA a 
CCC, El modificador “+” indica que la obligación se ubica en el extremo superior de su categoría de calificación genérica, 
ningún modificador indica una calificación media, y el modificador “-” indica una calificación en el extremo inferior de 
la categoría de calificación genérica 

 

Metodología Utilizada. 

→ Metodología de Calificación de Garantizadoras Financieras - (14/9/2020), disponible en 
https://www.moodyslocal.com/country/ar/methodologies y https://www.argentina.gob.ar/cnv  

  

El presente informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusión o recomendación para adquirir, 
vender o negociar los instrumentos objeto de calificación.  

 

https://www.moodyslocal.com/country/ar
https://www.moodyslocal.com/country/ar/methodologies
https://www.argentina.gob.ar/cnv
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