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Fondo de Garantías del Chaco 

RESUMEN 

Moody’s Local AR (“Moody’s Local Argentina”) afirma la calificación de 
fortaleza financiera de Fondo de Garantías del Chaco (“FOGACH”) en 
BBB+.ar con perspectiva estable. 

La calificación de FOGACH refleja principalmente los bajos niveles de 
morosidad de la entidad, con una mora que en promedio apenas supera el 1% 
de su fondo de riesgo para los últimos años. Asimismo, la calificación 
considera el bajo grado de apalancamiento actual y proyectado, su 
integración con la Provincia del Chaco y el uso de una denominación 
institucional asociada al de una Provincia de Argentina.  

La capitalización de FOGACH en una de sus fortalezas crediticias, así como 
muestra su indicador de apalancamiento técnico bruto (garantías vigentes 
con relación al fondo de riesgo disponible) de 1,4x al 30 de junio de 2025 
menor al de sus pares comparables, levemente superior con su promedio 
histórico.  

La cartera de garantías de FOGACH a junio de 2025 concentra sus avales en 
tres sectores principales: comercio (47,5% del RV a junio de 2025), 
agropecuario (25,0%) e industria (14,1%). Por otra parte, las MiPyMes que 
conformaban la cartera de garantías de Fogach mostraban un score crediticio 
promedio ponderado de 578 a junio 2025 y el 12,3% de las mismas (que 
representaban el 14,9% del RV a esa fecha) mostraban algún tipo de 
irregularidad, monitorearemos la evolución de su situación y el impacto que 
podría tener en la morosidad de la SGR. Asimismo, consideramos que el 
apalancamiento máximo regulatorio (4 veces según límite básico) y la 
limitación a la concentración por MiPyME (5% del fondo de riesgo) mitigan 
parcialmente el riesgo de incumplimiento de las MiPyMEs asistidas. 

La entidad presentaba una limitada diversificación de sus MiPyMEs avaladas 
ya que las primeras 10 representaban el 25,6% del RV a junio 2025, lo cual se 
encuentra parcialmente mitigado por el bajo nivel de apalancamiento. 

FOGACH tiene una baja escala de operaciones actual y proyectada, con un 
volumen de garantías vigentes menor a la mayoría de las entidades 
garantizadoras que operan en el país, con una participación de mercado de 
0,2% al 30 de junio de 2025. Adicionalmente, la calificación refleja la 
concentración geográfica de las garantías de FOGACH, en una provincia con 
débiles fundamentos económicos. 

FOGACH es una entidad garantizadora que inició sus operaciones en el 
mercado local a fines del año 2015 y fue creada por la provincia con la 
finalidad de brindar un mejor acceso al crédito a MiPyMEs domiciliadas en la 
Provincia del Chaco para que logren obtener financiamiento para capital de 
trabajo e inversiones, con el objetivo de fortalecer su actividad económica. 
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Fortalezas crediticias 
→ Integración con una provincia Argentina, la Provincia del Chaco, que es a su vez dueña de la entidad local Nuevo

Banco del Chaco, asegurando un compromiso de más largo plazo con el sistema de garantías que el de sus
entidades comparables de accionistas privados, dado el objetivo macroeconómico y social de facilitar el acceso al
crédito de las MiPyMEs de la provincia

→ Marca comercial: la denominación de FOGACH hace referencia a la de la Provincia del Chaco y liga su riesgo
reputacional al de ésta última, una de las 23 provincias argentinas

→ Bajos indicadores de morosidad

Debilidades crediticias 
→ Débiles fundamentos económicos de la Provincia del Chaco, que podría limitar su crecimiento y solvencia a largo

plazo

→ Bajo nivel de ingresos por servicios, lo que lleva a un indicador de gastos elevado

→ Baja escala de operaciones actual

→ Concentración geográfica de la cartera de garantías otorgadas

Factores que pueden generar una mejora de la calificación 
→ Una mejora de los fundamentos económicos de la Provincia de Chaco que permita aumentar el nivel de actividad

de las MiPyMEs locales y genere un crecimiento saludable de las operaciones de FOGACH

Factores que pueden generar un deterioro de la calificación 
→ Aumento significativo y sostenido de la morosidad que impacte en la capitalización de la entidad

→ Deterioro en los fundamentos económicos de la Provincia de Chaco que tenga impacto en la calidad crediticia de
las MiPyMEs avaladas y en el volumen de operaciones proyectado
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Principales métricas e indicadores financieros 

Fondo de Garantías del Chaco jun-2025 dic-2024  dic-2023 dic-2022 

Reportado (millones de ARS)        

Activo total              5.269   4.833   2.718   942  

Patrimonio neto              5.091   4.753   2.679   931  

Resultado operativo               (280)  (352)  (177)  (30) 

Resultado del Fondo de Riesgo                 338   2.073   1.747   306  

Comisiones y otros ingresos                    51  70 54 6 

Egresos operativos                 279  378 186 33 

Garantías vigentes             7.044   3.938   2.358   584  

FDR autorizado  -   -   -   -  

FDR integrado              4.618   2.472   656   633  

FDR Contingente                   88   47   30   4  

Principales Indicadores     

Participación de mercado (Total de garantías vigentes) 0,2% 0,2% 0,3% 0,2% 

Participación de mercado en CPD + Echeqs 0,6% 0,5% 0,9% 0,6% 

FDR integrado (% FDR Total) - - - - 

Apalancamiento técnico ajustado  1,4x 0,8x 1,0x 0,6x 

Duración de la cartera 1,3x 1,8x 2,3x 1,8x 

FDR Contingente/ FDR Computable 1,9% 1,9% 4,6% 0,6% 

Concentración económica [1] 31,8% 33,7% 29,5% 26,4% 

Concentración geográfica [1] 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 

Retorno de las inversiones (1 año) [2][4]  26,1% 135,9% 278,3% 72,6% 

Indicadores de Morosidad      

Según año de emisión      

Índice de morosidad bruta 1,7% 0,9% 1,1% 1,6% 

Índice de recupero  91,1% 85,0% 58,6% 40,3% 

Índice de morosidad neta  0,1% 0,1% 0,5% 0,9% 

Según año de caida      

Índice de morosidad bruta (caídas del período % riesgo vivo) 1,8% 1,7% 2,5% 1,6% 

Índice de recupero 91,2% 66,8% 56,2% 93,7% 

Índice de morosidad neta 0,2% 0,6% 1,1% 0,1% 

Características de la cartera de garantías     

Concentración en los 10 clientes principales 25,6% 34% 18% 46% 

Máxima exposición por MiPyME % FDR 4,8% 4,0% 2,4% 3,7% 

Máxima exposición % FDR 3,7% 4,0% 2,0% 3,7% 

Riesgo vivo en Pesos  100% 100% 100% 100% 

Riesgo vivo en Dólar 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
Nota: Los valores a partir de abril de 2023 se encuentran expresados en moneda homogéna a dicha fecha, con excepción de los resultados del 
FDR que están expresados en moneda histórica. [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] Para el cálculo de este indicador se consideraron las caídas de garantías emitidas durante el año como  
porcentaje de la emisión de ese año 

[4] Indicador anualizado 
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Información Complementaria 

Tipo de calificación / Instrumento 
Calificación 

actual 
Perspectiva  

actual 
Calificación 

anterior 
Perspectiva 

anterior 

 Fondo de Garantías del Chaco (FOGACH) 
 Calificación de fortaleza financiera BBB+.ar Estable BBB+.ar Estable 

Información considerada para la calificación. 

→ Balance anual auditado al 31/12/2024 y anteriores. Disponibles en (https://www.cnv.gov.ar)

→ Balance trimestral auditado al 30/06/2025 y anteriores. Disponibles en (https://www.cnv.gov.ar)

→ Cartera de riesgo vivo o garantías vigentes a diversas fechas.

→ Información complementaria de gestión interna y reuniones de trabajo con la gerencia.

→ 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 16 de abril de 2025 y el mismo se encuentra disponible para el 
público inversor en https://moodyslocal.com.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/Sep/2020), disponible en
https://moodyslocal.com.ar/reportes/metodologias-y-marcos-analiticos/metodologias-de-calificacion/ 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.cnv.gov.ar/
https://www.cnv.gov.ar/
https://moodyslocal.com.ar/
https://moodyslocal.com.ar/reportes/metodologias-y-marcos-analiticos/metodologias-de-calificacion/
https://www.argentina.gob.ar/cnv
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