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El engranaje tel endeudamiento familiar

En la Argentina actual, desde la intimidad de los hogares estalla una
problematica que maduré durante los Gltimos afos: las familias se
endeudaron masivamente y no cuentan con los ingresos suficientes para
pagar la deuda contraida. Lo que antes era un recurso temporal para
financiar un imprevisto o comprar un bien duradero se transformé, para
amplios sectores sociales, en una estrategia para atender el dia a dia de sus
necesidades esenciales. El problema actual no se limita al aumento del
volumen de las deudas, sino que se refleja en una creciente dificultad para
pagarlas, elevando los indices de mora y comprometiendo la estabilidad
econ6mica de millones de trabajadores y trabajadoras, jubilados y jubiladas.
Este fen6meno no responde a decisiones individuales erradas, tomadas de
forma aislada y simultanea por diferentes familias, sino que es el resultado
légico de tres factores que se articularon como una verdadera maquina de
endeudar.

El primer factor y piedra fundacional de esta situacién es la pérdida
de poder adquisitivo de los ingresos de los hogares. Ante una caida real de
los salarios frente al costo de vida, el dinero disponible en los hogares se
torné insuficiente para cubrir las necesidades basicas. En esta situacién el
crédito dej6 de ser una herramienta de extensién del consumo y pasoé a ser
un instrumento irrenunciable para financiar gastos corrientes como
alimentos, servicios publicos o alquileres. De este modo, el endeudamiento
operd como un sustituto, por supuesto, temporal, del salario perdido por los
trabajadores.

Al escenario econémico creado por la politica econémica del gobierno
libertario se le suma una situacién previa. El problema del endeudamiento
hallé su cauce en un proceso tecnologico y social que ya venia
desarrollandose: el avance de las empresas fintech y los cambios en el
financiamiento del consumo. Bajo la premisa de la inclusién financiera, estas
plataformas digitales venian transformando las formas de pago y el acceso
al crédito rapido. Se trata de un proceso regional que, con distintas
intensidades, también se registré en otras economias de América Latina. Sin
embargo, en el contexto de la crisis argentina, la inmediatez para obtener un
préstamo desde el celular —con minimos requisitos, pero a costos
elevados— aceleré los tiempos del problema, incorporando a sectores
informales y de muy escasos recursos al circuito del endeudamiento.

Por ltimo, el engranaje del endeudamiento familiar se completé y se acelerd
con un tercer componente vinculado a la politica de regulacion del sector
financiero. Desde diciembre de 2023, el gobierno promovié la liberalizacién
de las tasas de interés y relajo las restricciones y las obligaciones de las
entidades para el otorgamiento de créditos. Esta flexibilizacién financiera,
por un lado, facilité el acceso al dinero para los sectores con mayores
urgencias econémicas y con menor solidez de ingresos formales y, por otro,
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permitié un aumento considerable de los costos financieros de los préstamos
tradicionales y digitales. Asi, los millones de hogares que sufrieron la caida de sus
ingresos fueron expuestos a condiciones de endeudamiento muy desventajosas y a
esquemas de devolucién muy complejos e inatendibles.

Comprender como se articulan estos tres ejes —ingresos debilitados,
digitalizacién de las finanzas y desregulaciéon normativa— es indispensable para
proyectar una solucién econdémica, politica y colectiva al problema del
sobreendeudamiento de los hogares empobrecidos.
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. Emponrecitlos y endeudados

Hogares empobrecidos

Para comprender el origen y el alcance que adquirié la problematica
del endeudamiento es necesario repasar lo sucedido con los recursos
econémicos de los hogares. Durante la Gltima década los ingresos de las
familias argentinas venian mostrando un marcado y persistente deterioro,
con episodios de abruptas caidas cada vez mas recurrentes y con momentos
de recuperacién cada vez mas acotados en tiempo e intensidad. Ademas, en
un contexto de inflacién creciente, la planificacién de los gastos cotidianos y
la previsién de los ingresos se convirtieron en una tarea imposible para los
hogares.

Las medidas iniciales del gobierno de Milei, con la devaluacién de
diciembre de 2023 como eje central, generaron un quiebre drastico en esta
situacién de vulnerabilidad previa. En pocos dias, aquella decisién oficial,
produjo una caida de entre 20% y 30% de los salarios y las jubilaciones
afectando de manera generalizada la calidad de vida de todos los sectores de
la poblacién. En este contexto, el endeudamiento dejé de ser una opcién de
consumo para pasar a ser una estrategia de subsistencia.

Luego del impacto inicial de la devaluacion, la trayectoria posterior y
las posibilidades de resistencia social, politica y sindical variaron
significativamente seglin la actividad de los trabajadores y de las
trabajadoras y del grado de formalidad de sus ingresos.

Por un lado, los asalariados del sector privado registrado lograron
recuperar una parte de lo perdido durante los primeros meses de 2024
gracias al musculo paritario ejercido por mas de dos décadas de manera
ininterrumpida. No obstante, esta recomposicién encontré rapidamente un
techo y desde hace varios meses los salarios registrados ingresaron
nuevamente en una fuerte pendiente negativa. Asi, a mediados de 2026, se
ubican un 9% por debajo del nivel previo al inicio de la gestiéon de Milei

La situacién en el sector publico fue mucho peor, derivada del brutal
ajuste del gasto aplicado por el gobierno nacional con repercusiones
adicionales en los presupuestos provinciales. El salario estatal nunca
comenzd a recuperarse de aquel golpe inicial y arrastra una pérdida del 20%
desde el inicio de la gestién libertaria. Una suerte similar corrieron los
jubilados y pensionados: el principal componente del ahorro fiscal del
Estado se sostuvo sobre el recorte de sus haberes, ubicando a las jubilaciones
un 27% en términos reales por debajo del punto de partida.
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Gréfico 1. La caida de los salarios y las jubilaciones
Salarios y jubilaciones reales. Sep-nov de 2023 = 100
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Elaboracioén propia, datos de INDEC y ANSES.

Esta retraccién generalizada de ingresos alteré la vida dentro de los
hogares. Al no contar con recursos suficientes, las prioridades cambiaron y
los consumos que antes se pagaban al contado o con ingresos del mes, se
pospusieron en forma indefinida o se empezaron a pagar por medio del
crédito. La caida del salario real no implicé que las familias dejaran de
necesitar esos bienes o servicios, sino que debieron modificar la forma de
adquirirlos. La brecha creciente entre los precios de los productos esenciales
y los ingresos disponibles por las familias generé una presién permanente
que modificé el comportamiento financiero tradicional de los sectores
medios y bajos.

Al sumar el impacto de la pérdida de ingresos en el conjunto de la
economia, se estima que, solo por la via de los ingresos salariales, las familias
argentinas acumularon una pérdida total de 62 billones de pesos. Es
justamente esta brecha entre lo que los hogares necesitaban para vivir y lo
gue realmente percibian lo que explica el salto en el endeudamiento. Ante la
dificultad de recortar consumos basicos como alimentos, medicamentos o
servicios fijos, las familias recurrieron al crédito. Asi, la deuda total de los
hogares con el Sistema Financiero Ampliado'(SFA) creci6 en 48 billones de
pesos desde el cambio de gestién hasta comienzos de 2026. La deuda familiar
funcioné como un amortiguador para sobrepasar el bache de los ingresos.

' Este concepto comprende a las entidades financieras bancarias y también al conjunto de proveedores de crédito no

bancarios, mutuales, cooperativas, Fintech, cadenas de comercio con programas propios de financiamiento, etc.
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Grafico 2. El monto de las deudas familiares
Deuda familiar en billones de pesos constantes de mar-26
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Este financiamiento de la emergencia modificé también el rol del
crédito en la sociedad. El endeudamiento dej6 de ser una via para el ascenso
social o la inversién familiar y pas6 a cumplir una funcién estrictamente
paliativa. La tarjeta de crédito o el préstamo rapido ya no se utilizaron para
planificar mejoras en la vivienda o adquirir bienes durables, sino para
sostener la alimentacién y el pago de tarifas energéticas. Esta situacion
gener6 que una parte sustancial de los ingresos futuros de los trabajadores
ya esté comprometida de antemano para saldar los costos de la
supervivencia pasada.

La novedad de los Gltimos meses es que incluso esta dinamica
encontré su propio limite: la deuda familiar dejé de crecer. Este freno no
responde a que los ingresos se hayan recuperado o a que las familias
necesiten menos financiamiento, sino a que la capacidad de endeudamiento
de los hogares se saturé. Tras meses de utilizar herramientas financieras
para costear la vida cotidiana, las finanzas familiares llegaron a un punto de
colapso donde ya no es posible pagar las deudas contraidas ni tampoco
tomar nuevas obligaciones. El estancamiento del crédito actual refleja el
agotamiento de una estrategia de subsistencia que ya no tiene margen para
sostener el consumo vital de las familias.

Hogares endeudados

Los efectos de la devaluacién regresiva no tardaron en trasladarse a la
estructura financiera de los hogares y a partir de mediados de 2024 el
fenémeno del endeudamiento familiar adquirié una visibilidad y escala sin
precedentes: desde julio de ese afio se incorporaron mas de 3 millones de
nuevos deudores (personas humanas) al SFA. Este salto elevé la masa total
de deudores a un universo que hoy supera los 20 millones de personas.
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De este modo, en la actualidad el 54,7% de la poblacién adulta de la Argentina
sostiene algin tipo de crédito activo, lo que consolida al endeudamiento ya
no como una excepcion, sino como una condicion estructural de la mayoria
de los hogares.

Grafico 3. La poblacion endeudada
Poblaciéon adulta con deuda en el SFA. En %.
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Elaboracién propia, datos de BCRA.

Alo largo y ancho del pais, las familias argentinas recurrieron al
endeudamiento para cubrir sus gastos diarios. Sin embargo, si bien este
proceso cubrié todo el territorio nacional, en algunas provincias present6
mayor intensidad. Como media nacional se registré un incremento del 12,3%
de la cantidad de deudores, pero en las provincias mas empobrecidas la
incorporaciéon de deudores fue mas vertiginosa y el nimero de personas
endeudadas aument6 en mayor proporcion. Tal fue el caso de Formosa,
Santiago del Estero, Corrientes y Catamarca, entre otras.

Cuadro 1. Nuevos deudores por provincia
Variacion % de la proporcion de deudores adultos

Provincia Var. %
Formosa 19,7%
Santiago del Estero 18,8%
Corrientes 18,2%
Catamarca 17,9%
San Juan 17,0%
Chaco 16,2%
Tucuman 15,9%
La Rioja 15,5%

Elaboracion propia, datos de BCRA

Este fendmeno puede comprenderse analizando también la dinamica
interna del stock de deudores. En condiciones normales, en el universo de
tomadores de crédito las altas se compensan con las bajas: constantemente
ingresan y egresan personas del sistema, mientras que quienes permanecen
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activos gestionan sus pasivos cancelando obligaciones o asumiendo nuevos
compromisos. Histéricamente, la norma del sistema es que la cantidad de
usuarios que reducen el saldo de sus acreencias supera a aquellos que lo
incrementan. Si se observa la serie histérica reciente de la Argentina, este
comportamiento regular se mantuvo estable desde finales de 2020 hasta
mediados de 2024. Sin embargo, hacia diciembre de ese mismo afio se
registr6é una anomalia estructural: el numero de deudores que se vio
obligado a incrementar su saldo pasivo superé al de aquellos que lograron
reducir sus compromisos financieros.

Grafico 4. Deudores que incrementaron o redujeron el
saldo de su deuda
Comparacién semestral.

B Aurmentaron saldo @ Redujeron Saldo

Dec-20 4985

Juni-21 32%

5[

Dec-21 4 3%

&
#

Jun-22 35%

Deg-22

35% 65%

Jun-23

De- 28

]
3
#

£
o |

Jun-24

Dec-24

58%

Elaboracién propia, datos de BCRA.

De este modo, el cierre de 2025 consolidé un escenario en el que el
incremento masivo en la cantidad de personas endeudadas se combiné con
una fuerte expansién del monto adeudado por cada individuo. En diciembre
de 2025, cada deudor del SFA promediaba un saldo pasivo de $4,1 millones de
pesos. Esta cifra representa un incremento real del 64% respecto a la deuda
promedio de julio de 2024, tan solo un afio y medio atras.
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Grafico 5. Deuda promedio por persona
En millones de pesos constantes de dic-25.
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Elaboracién propia, datos de BCRA.

El paso hacia el endeudamiento masivo no fue inmediato, sino que
estuvo precedido por una fase de liquidacién de activos familiares. En los
meses previos al estallido de la problematica crediticia se observa un
marcado proceso de desahorro familiar. Los registros del Banco Central de la
Republica Argentina (BCRA) dan cuenta de un desplome de la cantidad de
titulares de plazos fijos que pasé de 4,8 millones en septiembre de 2023 a 2,9
millones en junio de 2024. Casi dos millones de individuos desarmaron sus
colocaciones financieras previas, en muchos casos para cubrir el bache de
sus ingresos. El desahorro operé como barrera de contencién antes de que
los hogares tuvieran que recurrir de manera sistematica al auxilio del
crédito.

Grafico 6. Personas con plazos fijos
En millones de personas.
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Elaboracion propia, datos de BCRA.
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El fenémeno del sobreendeudamiento no se limité al &mbito
estrictamente doméstico, sino que se traslad6 de forma casi idéntica hacia el
universo de las Micro, Pequeiias y Medianas Empresas (MiPyME), donde los
limites entre el presupuesto familiar y el comercial se solapan. Para toda
empresa el financiamiento constituye un recurso estructural para sostener
la operatoria corriente y cubrir las necesidades de capital de trabajo.
Histéricamente, el sistema registraba un flujo compensado, donde las que
incrementaban su nivel de apalancamiento era equivalente a la de aquellas
que lograban cancelarlo. Esta paridad se interrumpi6, tal como ocurrié con
las familias. Desde entonces, el porcentaje de empresas que pudieron achicar
sus acreencias llegb a caer por debajo del 30%.

Gréfico 7. MiPyMEs que incrementaron o redujeron el
saldo de su deuda
Comparacién semestral.
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Elaboracién propia, datos de BCRA.

Por esta razén, el volumen de deuda por empresa crecié con fuerza
desde el cambio de gestién de gobierno, registrando una suba que mas que
duplicé los saldos previos. Dentro del entramado MiPyME, el fenémeno
adquirié mayor gravedad en los segmentos de menor escala: las microy
pequeiias empresas fueron las que incrementaron su stock deudor con
mayor intensidad proporcional.
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Grafico 8. Incremento real de la deuda por tipo de
MiPyME
Variacion % entre dic-23 y dic-25.
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Elaboracion propia, datos de BCRA.

En el marco de la profunda crisis de consumo desencadenada por el
programa econémico libertario, el destino de este financiamiento
corporativo se alej6é por completo del caracter virtuoso que puede tener el
crédito para las empresas. Lejos de canalizarse hacia la ampliacién de la
capacidad productiva, la mayor parte del nuevo endeudamiento fue
absorbida por la urgencia inmediata. Las MiPyME se vieron forzadas a
utilizar estos recursos de manera paliativa para cubrir las necesidades
esenciales del capital de trabajo, tales como el pago de salarios en los casos
de las mas grandes de este grupo, o el cumplimiento de obligaciones
tributarias y la cancelacién de facturas de servicios publicos fijos. De esta
manera, el crédito dejé de operar como una palanca de crecimiento y
desarrollo de los emprendimientos productivos y se transformé en un
costoso mecanismo de supervivencia comercial.

Deuda impagable

El ciclo que comenz6 en los primeros meses del gobierno de Milej,
caracterizado por el desahorro familiar para sostener el consumo frente al
desplome de los ingresos, y que se profundiz6 desde mediados de 2024
mediante un acelerado proceso de endeudamiento, incorporé un nuevo
eslabén en 2025: 1a explosién de la mora. En apenas unos meses, los pasivos
contraidos bajo la urgencia de la pérdida de poder adquisitivo se tornaron
estructuralmente impagables.

Al analizar la composicién del crédito se observa que el
financiamiento estructural de los hogares se suele canalizar mediante las
tarjetas de crédito y los préstamos personales. Aun en las condiciones de
inestabilidad macroecondémica experimentadas en las Gltimas décadas, la
tasa de morosidad —entendida como la proporcién del saldo total expuesto
a atrasos— siempre oscil6 en torno al 2% para las tarjetas de crédito y al 4%
para las lineas de créditos personales. Sin embargo, en un quiebre histérico,
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estos indicadores escalaron en poco mas de un afio al 11,7% y al 14,2%
respectivamente, considerando exclusivamente la cartera de las entidades
bancarias.

Grafico 9. Irregularidad histérica
Ratio de irregularidad del crédito a familias. Personales y
Tarjetas de Crédito. En % del total de los saldos.
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it e

Fuente: elaboracion propia. Datos de BCRA e INDEC.

Al desplazar el eje analitico fuera de la 6rbita bancaria hacia el
universo de los Proveedores No Financieros de Crédito (PNFC)
—caracterizados por un acceso popular desregulado y tasas de interés
sensiblemente mas elevadas—, el nivel de irregularidad se incrementa de
forma extraordinaria, superando el 30% en los registros de multiples

prestamistas y se acerca al 60% para un conjunto heterogéneo de entidades

entre las que se destacan aquellas firmas financieras de crédito facil y de
entrega instantanea.
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Grafico 10. Irregularidad en los PNFC
Ratio de irregularidad en los PNFC. En % del total de los
saldos.
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Fuente: elaboracion propia. Datos de BCRA.

EI BCRA clasifica la calidad de los activos crediticios en funcién de los
dias de atraso, estructurando un rango que se extiende desde la Situacién 1
—reservada para el cumplimiento normal— hasta la Situacién 5, asignada a
los saldos técnicamente irrecuperables. Hacia febrero de 2026, el universo
regulado por la autoridad monetaria alcanzaba un stock de 23,2 millones de
registros crediticios dentro del sistema bancario. 5,4 millones de esos
registros presentaban algun grado de irregularidad, exhibiendo una marcada
regresion hacia las categorias de morosidad mas severas. Un componente
estructural de este pasivo calificado como "irrecuperable" ha sido desplazado
hacia los Fideicomisos Financieros de las empresas de cobranza, a través de
los cuales adquieren en lote estas carteras vencidas a una fraccién marginal

de su valor nominal.

Grafico 11. Crédito irregular por situaciéon
Cantidad de deudas en mora.
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Fuente: elaboracion propia. Datos de BCRA.
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Las deudas en mora exhiben una fuerte concentracién en los
segmentos de financiamiento mas bajos. El 63% de los registros con algiin
tipo de incumplimiento corresponde a obligaciones inferiores al millén de
pesos.

Grafico 12. Crédito irregular por monto
Cantidad de deudas en mora.
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Fuente: elaboracion propia. Datos de BCRA.

En el Gltimo afio se agravé considerablemente la situacién de mora en

el sistema financiero. Mientras que 3,7 millones de deudas sufrieron una

degradacién de su calificacién crediticia, s6lo 960.000 mejoraron su situacién
o fueron saldadas. Como saldo neto, hay un deterioro en la situacién de 2,76

millones de registros. Antes de que comience el gobierno libertario, en
noviembre 2023, en una situacién ya de crisis econémica, el flujo de deudas
que desmejoraba su posicién (1,2) se compensaba en gran medida con

aquellas que lograban regularizarse o extinguirse (1,1 millones), sosteniendo

un saldo neto cercano a la neutralidad que desaparecié por completo en el
escenario actual.

Cuadro 2. Matriz de evolucién de deudores

Noviembre de 2023
Situacion
2 3 4 5
feb-25 deudores 385.957 | 240.246 331'22 1'735'12
Nuevos deudores | 136.780 | 107.893 | 91.350 9.199 Empneora
Ingresaro
o Desde mejor situacion | 142.668 | 126.007 294'02 342.914 1'2590'87
Desde peor situacion 6.738 3.523 2.206 0
Pagaron la deuda 157.064 | 109.103 148'48 495.388 | Mejoran
Egresaro i
oe Salen a mejor 66.284| 27.067 | 42718 | 15.585[ 106167
situacion 8
Salen a peor situacion | 152.722 | 100.426 | 112.936 0
feb-26 deudores 206.073 | 241.073 414'73 1'576'22
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Febrero de 2026.

Situacion
2 3 4 5
feb-25 deudores 502.253 | 448.879 | 417.506 | 1.238.603
Nuevos deudores | 278.959 | 329.694 | 315995 | 57.732 Em‘;\ema
Ingresaro
9 n Desde mejor situacion | 468.935 | 512.350 | 753.527 | 992.194 3'7069'38
Desde peor situacion 9.467 3.902 1.797 0
Pagaron la deuda | 141.844 | 122.485 | 146.827 | 419.047 | Mejoran
Egresaro el 2 el 67.221| 31516 23.495 13.798 | 966.233
n situacion
Salen a peor situacion | 276.492 | 289.040 | 232.232 0
feb-26 deudores 774.057 | 851.784 | 108627 [ 4 855 684

1
Fuente: elaboracion propia. Datos de BCRA.

El endeudamiento de los hogares dejé de operar como un mecanismo
de tracciéon del consumo o de movilidad social para erigirse como un
costoso dispositivo de subsistencia y posterior exclusion financiera. La
trayectoria descripta en este capitulo —que se inicié con la pérdida de los
ahorros, continu6 con el endeudamiento masivo en canales formales e
informales y culminé en crisis de morosidad— demuestra que la destruccién
del poder adquisitivo no sélo llevo a las familias a endeudarse, sino que
también anulé su capacidad de repago consolidando un escenario de asfixia
crediticia generalizada.

El colapso de las finanzas familiares no solo clausuré la estrategia
paliativa de supervivencia ensayada por los trabajadores formales e
informales y por los jubilados, sino que dejé un terreno de extrema
vulnerabilidad en el entorno econémico en el que se desenvuelven las micro,
pequenas y medianas empresas asociadas al consumo de los sectores
populares.
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1. La fragmentacion de los circuitos del endeudamiento.

El agotamiento de la estrategia de subsistencia financiera no impacta
de la misma manera en todo el tejido social. La fisonomia que adopta la
saturacién del crédito esta determinada por la fragmentaciéon previa del
sistema financiero y el grado de formalidad de los hogares. Asi, el proceso de
sobreendeudamiento se bifurcé en dos circuitos con légicas, costos y
consecuencias diferenciadas, pero con un mismo destino final: la mora
regulatoria o la exclusiéon factica del sistema.

Por un lado, los sectores medios y los trabajadores asalariados
registrados quedaron atrapados, principalmente, en la trampa del circuito
bancario tradicional a través de los préstamos personales y de la
refinanciacién de los saldos de las tarjetas de crédito. Ante la imposibilidad
de pagar el total del resumen mensual, el recurso al "pago minimo" se
transformoé en una practica comun que, lejos de ser un alivio, dispar6 los
costos financieros totales del financiamiento.

Por otro lado, los sectores informales, precarizados y de menores
ingresos —histéricamente excluidos de la banca tradicional— encontraron
su canal de endeudamiento en el ecosistema de las empresas Fintech y las
plataformas de microcrédito digital. La contracara de la accesibilidad digital
fue la exposicién a condiciones de usura extrema, con tasas de interés que
multiplicaron varias veces las del sistema bancario.

El protagonismo asumido por estos PNFC en estos meses no
constituye un fenémeno aislado ni de corto plazo. Por el contrario, obedece a
un proceso de largo aliento de reconfiguracién financiera de escala regional.
Alo largo de la tiltima década, América Latina ha experimentado una
expansion acelerada de estos operadores que, bajo la promesa de la
"inclusién financiera", cubrieron segmentos de la poblacién histéricamente
marginados por la banca comercial tradicional.

El crecimiento del mercado extra bancario como
fenomeno nacional y regional.

En la Argentina, el despliegue de los PNFC adquiri6é una aceleracién
significativa a partir de 2021. Pese a las oscilaciones propias de cada
coyuntura, la dindmica de captacién del sector se alter6 poco y entre enero
de 2021 y noviembre de 2023, este sistema de crédito incorporé un promedio
mensual de 100.000 nuevos deudores. Esta sostenida expansién de la base de
usuarios prefigurd el salto de escala del financiamiento extra bancario,
consolidando una tendencia de bancarizaciéon periférica sobre los segmentos
informales que se volveria central en las etapas posteriores de la crisis.
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Grafico 13. Cantidad de deudores de los PNFC
En millones de personas.
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Fuente: elaboracion propia. Datos de BCRA.

Si bien el universo de los PNFC exhibe una composicién heterogénea
—donde coexisten actores tradicionales como cooperativas, mutualesy
grandes cadenas de venta de electrodomésticos—, las plataformas Fintech
operaron como las verdaderas dinamizadoras de esta masiva incorporaciéon
de deudores reconfigurando la cartera sectorial: en 2021, apenas el 16% de los
usuarios del sistema registraba una acreencia con al menos una firma
tecnolégica, proporcion que crecié hasta alcanzar el 42% para mediados de
2024. En términos absolutos, este desplazamiento implicé una expansién
notable de la cantidad de clientes de las Fintech, desde una base inicial de un
millén y medio de deudores a comienzos de 2021 hasta superar los 6 millones
de personas en 2024.
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Grafico 14. Deudores por tipo de PNFC
En millones de personas.

Fuente: elaboracion propia. Datos de BCRA.

Este proceso de “inclusién financiera” exhibié un sesgo demografico de
fuerte regresividad distributiva. El segmento de la poblacién que utilizé el
crédito de los PNFC estuvo compuesto por una proporcién destacada de
jovenes menores de 29 afios, un grupo etario cuya insercién en el mercado
laboral es de las mas precarizadas con elevados niveles histéricos de
desempleo e informalidad. Paralelamente, la incorporacién de deudores
present6 su propia brecha de género con una mayor exposicién de las
mujeres a este circuito de financiamiento periférico en comparacién con los
hombres.

Este cambio de escala del financiamiento extra bancario registrado en
la Argentina hacia 2024 representa la maduracién local de una tendencia
estructural que atravesaron todos los paises de América Latina. Si bien en
cada territorio el proceso presenté rasgos particulares, en todos los casos las
empresas de crédito facil lograron capturar a los segmentos precarizados y
de mayor vulnerabilidad de la economia y fueron determinantes en el
desarrollo de la posterior crisis de mora generalizada.

El caso de Brasil ofrece un espejo nitido del alcance de este fenémeno
en la regién. En pocos afios, los bancos digitales y las plataformas Fintech
pasaron de tener una participacién cercana al 10% a capturar el 25% del
mercado total de tarjetas de crédito. Este avance masivo implicé la
incorporacién de mas de 60 millones de usuarios activos al ecosistema
financiero digital, equivalentes al 40% de la poblacién adulta, entre 2018 y
2023. Este proceso derivé en un fuerte incremento de la ratio deuda/ingresos
de los hogares que pas6 del 37% al 50% entre 2018 y 2022.

A diferencia de Brasil, que contaba con una poblacién adulta con
niveles de bancarizacién medios y altos antes del boom digital, México
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presentaba —y aun arrastra— un subdesarrollo financiero formal severo.
Hasta la aparicién del fenémeno Fintech, sélo el 37% de los adultos
mexicanos tenia una cuenta bancaria y apenas el 15,7% poseia una tarjeta de
crédito bancaria. Si bien este enorme mercado informal era un terreno fértil
para el avance del crédito digital, el negocio tecnolégico no se desarrollé
como lo hizo en territorio brasilefio. Una de las principales diferencias radica
en la regulacién: mientras Brasil, con Bolsonaro en el poder, adopt6 un
modelo flexible, México regulé tempranamente el sector a través de la Ley
Fintech promulgada en 2018 que limit6 la capacidad de las plataformas para
prestar dinero de forma directa. Las empresas, para desarrollarse, tuvieron
gue abandonar el modelo puramente digital y debieron adquirir licencias
financieras tradicionales o reconvertirse formalmente en instituciones
bancarias.

En Colombia se dio una situacién diferente. Si bien se permitié la
expansion de las Fintech con bastante libertad regulatoria y estas compaiias
lideraron el mercado de créditos con incrementos del 35% en sus
desembolsos anuales, capturando de forma masiva a jévenes y trabajadores
informales a través de microcréditos de consumo rapido, el endeudamiento
popular encontré un limite estructural ausente en el caso argentino: la
vigencia de un estricto tope legal a la tasa de usura.

El reverso comun de este agresivo despliegue del microcrédito digital
en América Latina ha sido la configuracién de una crisis de morosidad de
caracter transnacional. En Brasil, 82,8 millones de personas llegaron a estar
en situacién de mora comercial, en tanto que en Colombia el indice de mora
mayor a 90 dias en las carteras digitales desreguladas trep6 al 30,5% y en
México, pese a la rigidez de la Ley Fintech la mora lleg6 al 10% en el
segmento del crédito de estas compafiias. Mientras tanto, en Argentina, la
morosidad en los créditos de los PNFC mas que duplica la morosidad del
sistema bancario, ubicandose por encima del 30%.

Esta escalada de la morosidad forzé respuestas estatales
heterogéneas. En Brasil, el gobierno de Lula da Silva asumi6 un rol activo
mediante el programa masivo Desenrola Brasil, un esquema de rescate
financiero donde el Estado oper6 como garante y articulador para que
millones de familias vulnerables renegociaran sus deudas vencidas con
quitas de hasta el 90%. México continué con su enfoque que prioriza el
blindaje de la banca tradicional, forzando a las Fintech que pretendan
sobrevivir a transformarse en instituciones bancarias reguladas bajo
estrictos requisitos de capital. Colombia, por su parte, bajé el nivel de la tasa
maxima de interés para evitar abusos en el microcrédito lo que obligé a las
plataformas a absorber las pérdidas o a racionar la colocacién de nuevos
créditos.

Larespuesta argentina al problema fue diametralmente opuesta al de
estos paises. El avance de las plataformas Fintech y de los PNEC no
constituia una novedad cuando comenz0 la experiencia libertaria, como
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tampoco lo era la evidencia de que una masa creciente de la poblacién
vulnerable estaba quedando expuesta a un endeudamiento de subsistencia
en un contexto de morosidad al alza. Sin embargo, ante el ineludible
diagnéstico de fragilidad estructural, el gobierno de Milei profundizé el
sendero de la liberalizacién financiera ratificando la libre flotacién de las
tasas de interés, flexibilizando la normativa asociada a la emisién de tarjetas
de crédito y eliminando cualquier tipo de tope regulatorio al Costo
Financiero Total.

La explosion de las tasas y de la mora en el sistema extra
bancario

El proceso de incorporaciéon de deudores en el universo de los PNFC
experimento6 una notable aceleracién cuando la crisis econémica empujé a
los hogares a un endeudamiento masivo a partir de la segunda mitad de
2024. Estas entidades, cuyo ritmo de captacién se habia mantenido estable en
torno a las 100.000 altas mensuales durante los tres afios previos, pasaron a
registrar una nueva velocidad de 240.000 nuevos clientes por mes. Este salto
implicé la absorcién de 2,9 millones de nuevos deudores entre julio de 2024 y
julio de 2025. Dentro de este agrupamiento, la dinamica estuvo fuertemente
monopolizada por el sector tecnolégico: el 88% de los nuevos deudores
contrajo al menos una obligacién crediticia a través de plataformas Fintech.

Grafico 15. Nuevos deudores mensuales de PNFC
En miles de personas.
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Mientras se duplicaba la velocidad de incorporacién de nuevos
deudores al circuito extra bancario, también crecia el monto de la deuda de
cada uno de ellos. Entre mediados de 2024 y mediados de 2025, el saldo
promedio de deuda per capita se increment6 un 42% y cada registro supero,
con holgura, la media del millén de pesos. La presién sobre las finanzas
familiares no solo amplié el universo de afectados, sino que incrementé de
forma sustancial la carga financiera real depositada sobre cada hogar.
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Fuente: elaboracién propia. Datos de BCRA.
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El avance de las Fintech alter6 la estructura de los PNEC. La
participacion de estas firmas en el saldo total prestado por el sector se
increment6 del 14% en diciembre de 2023 al 27% en febrero de 2026. El mapa
del crédito extrabancario, no obstante, sigue liderado por el bloque de "otras
emisoras de tarjetas de crédito". Detras de estos segmentos se despliega un
entramado heterogéneo: la categoria "resto" —que nuclea principalmente a
diversas firmas de crédito rapido— ocupa el tercer lugar en importancia,
seguida por el financiamiento directo de las cadenas de electrodomésticos y,
finalmente, por otras cadenas comerciales.

Grafico 16. Saldo por grupo de PNFC
En millones de pesos. Febrero de 2026.
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Fuente: elaboracion propia. Datos de BCRA.

Como consecuencia directa de la liberalizacién financiera y en espejo
con la reconfiguracion de tasas que atravesaba el sistema bancario
tradicional, el costo real del endeudamiento en el circuito extra bancario
experimento un salto drastico. La tasa de interés real de los PNFC, que en los
anos previos ya se ubicaba en un terreno elevado de entre el 3% y el 6% real
mensual (esto es, por encima de la inflaciéon), se desplazé hacia un rango de
entre el 6% y el 12% real mensual. De este modo, el costo del financiamiento
por encima de la dinamica inflacionaria, alcanzo niveles que resultan
estructuralmente incompatibles con la seguridad y la sostenibilidad
financiera de cualquier sistema de crédito.
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Grafico 17. Tasa de interés real mensual en PNFC
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Fuente: elaboracion propia. Datos de BCRA.

Llegado este punto, resulta indispensable incorporar un factor
determinante en la dinamica de los PNFC: el Costo Financiero Total (CFT). La
carga real de un préstamo o de la refinanciacién mediante tarjetas de crédito
no se agota en la tasa de interés nominal estipulada, sino que se compone de
una matriz de erogaciones asociadas a la emisién y el mantenimiento de
dicha deuda, que incluye el pago de impuestos y tasas, seguros y comisiones.
En términos operativos, el impacto acumulado de estos componentes
adicionales suele ser tan severo que su peso relativo dentro del esquema de
pagos supera al del propio interés pactado por el capital solicitado.

Seguiin informes de consultoras privadas, las entidades financieras no
bancarias ofrecen préstamos con un CFT promedio del 1.427%, superando en
mas de 20 veces la tasa de referencia del sistema bancario (Pharo Consultora,
2026). Hay ciertos componentes del CFT que son fijos, es decir, que son
independientes del monto del préstamo y, por lo tanto, incrementan en
mayor proporcion el costo financiero de los créditos menores, vinculados a la
urgencia del consumo diario.

Con un rezago de apenas medio afio respecto al crecimiento en la
masa de usuarios y del saldo promedio de las deudas, y en el marco de la
drastica suba en las tasas de interés, comenz6 a expandirse de forma
generalizada el fenémeno de la mora en el sistema de los PNEC y asi se
complet6 el circuito del endeudamiento familiar. En poco mas de un afio, en
el ecosistema Fintech, el indice de irregularidad pasé del 9% al 26%; en el caso
de las firmas emisoras de tarjetas de crédito no bancarias, la mora salt6 del
4% al 21%; las cadenas de venta de electrodomeésticos registraron un
comportamiento mas critico, con una tasa de morosidad que trep6 del 14% al
44% vy, finalmente, en el resto, qlue incluye a los clasicos prestamistas de
crédito facil, la morosidad roza el 60%.
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Grafico 18. Mora en los PNFC.
En % de los saldos
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Fuente: elaboracion propia. Datos de BCRA.

Los dos grandes jugadores del universo de los PNFC
Mercado Libre en el libre mercado latinoamericano y su tono argento

El balance de Mercado Libre permite precisar algunos rasgos del
proceso en curso. Con una operacién consolidada en Argentina, Brasil y
México, y en plena expansion en otros paises de la region, la empresa de
Marcos Galperin es un emergente y, al mismo tiempo, un actor determinante
en este ciclo de masificacién del endeudamiento familiar e incremento de la
morosidad.

Entre 2024 y 2025, la cartera total de créditos en la region se duplico
hasta alcanzar los 12.500 millones de délares al cierre de diciembre. De este
saldo, el 26,3% presenta alguin nivel de atraso, mientras que unos 1.400
millones de délares acumulan un retraso superior a los seis meses; es decir,
mas del 11% de la cartera total ya califica directamente como incobrable.

Mercado Libre divide su actividad en dos grandes segmentos. Por un
lado, la actividad comercial originaria de la compafiia, impulsor de su
acelerada expansiéon como actor relevante en el escenario regional; por el
otro, la unidad financiera que, apalancada en la fuerte inserciéon de la
plataforma, la convirtié en la fintech mas importante de América Latina. El
motor de este proceso fue la emisién masiva de tarjetas de crédito fisicas y
virtuales, una estrategia de captaciéon que cobré especial fuerza en Brasil
(desde 2021), México (a partir de 2023) y, posteriormente, en Argentina, a
través de su alianza con Mastercard a partir de 2025.
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En Argentina, los ingresos comerciales de Mercado Libre representan
apenas la mitad de su facturacién fintech. En el resto del continente, la
relacion es la inversa. En otras palabras: mientras que a nivel regional el
corazén del negocio sigue siendo la intermediacién comercial, en su pais de
origen la compafiia se ha transformado, fundamentalmente, en una empresa
financiera.

Grafico 19. Los segmentos del negocio de Mercado Libre.
En % y en millones de ddlares
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Fuente: elaboracion propia. Datos de Balance Contable MELI.

Todas las entidades proveedoras de financiamiento reservan fondos
ante la posibilidad de créditos incobrables, un movimiento contable que
opera como pérdida y achica el beneficio neto. Bajo esta légica, Mercado
Libre registr6 un resultado negativo de 3.143 millones de délares en su
balance de 2025, estimando que un cuarto de sus préstamos no se
recuperara. Pese a la magnitud de la cifra, el negocio financiero sigue siendo
un éxito indiscutible: ese mismo afio, el segmento Fintech genero ingresos
por 12.509 millones de ddlares. Este margen de rentabilidad extraordinario es
capaz de tolerar un nivel de mora del 25% y demuestra que, en la practica, la
deuda incobrable, para la compaiiia, ya fue cobrada con creces.

Dos gajos de la misma naranja

Como describimos, el financiamiento para consumo se canaliza a
través de multiples empresas que se reparten entre dos segmentos: el
financiero y el no financiero. Sin embargo, al poner el foco en las principales
empresas del sector observamos no sélo una marcada concentracién de las
carteras de préstamos en pocas entidades, sino también que las empresas
involucradas pueden ser las mismas en ambos sectores. El caso
paradigmatico es el de Tarjeta Naranja.

s mmm  MIRADOR DE LA

ACTUALIDAD DEL
MA1IIr E TRABAIO Y LA

CAREN TEPP

Diputada Nacional

| 25



Con 3,7 millones de usuarios, la compafiia concentra el 35% de la
cartera total de los PCNF. A su vez, la empresa forma parte del Grupo
Financiero Galicia -de las familias Escasany, Ayerza y Braun-, que también es
propietario del principal banco privado del pais: el Banco Galicia y Buenos
Aires.

En sintonia con el resto de las entidades financieras, Tarjeta Naranja
exhibe un incremento sustancial en sus resultados desde el inicio de la
gestion de Javier Milei. Su margen financiero neto -es decir, los ingresos por
financiaciéon menos el costo de fondeo mediante deuda financiera u
obligaciones negociables- se duplicé, y pas6 de un promedio trimestral de
$120.000 millones a $240.000 millones. Asimismo, las unidades de negocios
ligadas al cobro de comisiones y aranceles a usuarios y comercios
registraron un salto también de relevancia: los ingresos netos por este
concepto treparon de una media trimestral de $130.000 millones a $180.000
millones.

Como resultado, impulsada inicialmente por el impacto de la
devaluacién y consolidada luego por el fuerte crecimiento del
endeudamiento para consumo, la ganancia operativa de la empresa capturé
un flujo adicional de un billén de pesos.

Grafico 20. Los resultados de Tarjeta Naranja
Margen financiero neto en miles de $ constantes de mar-26
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Fuente: elaboracion propia. Datos de Balance Contable MELI.

Como en las demas entidades, la empresa determina contablemente
una reserva por incobrabilidad. En 2025, dicha reserva superé a la ganancia
operativa, por lo que el balance arroj6 una pérdida neta. Esta ficcién contable
le permitidé no devengar pago de impuestos a la ganancia durante su tltimo
gjercicio, licuando la capacidad recaudatoria del fisco.
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J. L2 desregulacion v el negacio

Donde hay una necesidad, nace un negocio

La respuesta del gobierno a la compleja situacién de los hogares fue la
desproteccién y el encumbramiento del negocio financiero. Alli donde habia
una necesidad, en lugar de un derecho, se forj6é un gran negocio. A través de
una politica explicita de desregulacion y liberalizacién, el Estado abandond6
su rol de proteccién a los consumidores, permitiendo que las urgencias de la
poblacién quedaran expuestas a las reglas de un mercado particularmente
desigual —en términos del vinculo entre empresa y usuario— como el
financiero.

En el contexto de la caida de los ingresos y de la necesidad de
financiamiento de los hogares, las politicas oficiales promovieron el
sobreendeudamiento mediante la desregulacion del crédito para el consumo.
A través del DNU 70/23, se eliminaron los topes a las tasas de intereses
punitorios—que antes tenian un limite estricto del 50% de los intereses
compensatorios de la entidad— y se habilitaron sin restricciones los cargos
fijos por mora. En sintonia con esta flexibilizacidn, se favorecié la expansion
de las empresas Fintech y de otros proveedores de crédito no financieros
mediante la virtualizacién y la quita de requisitos para la formulacién de los
contratos. Esta simplificacién digital facilit6 la obtencién de préstamos a un
solo clic y sin firma, pero operé contra el derecho a la informacién de los y las
consumidoras, despojandolos de las garantias basicas al momento de asumir
nuevas obligaciones.

Todo esto se inscribe en el marco de la drastica disminucién de las
facultades de control y sancién del BCRA. La autoridad monetaria ya no
interviene en la regulaciéon de los contratos ni en la fijacién de las tasas de
interés, despojandose de las herramientas legales para sancionar los cobros
abusivos. Asimismo, esta retraccion estatal renuncié el control sobre la
transparencia impositiva de las entidades, dejando al mercado de crédito
practicamente sin supervisién publica.

Finalmente, esta politica afect6 de manera directa a los comercios de
cercania y de menor escala, al eliminar los topes a las comisiones que las
entidades cobran por cada venta, las cuales antes tenian un limite del 3%
para tarjetas de crédito y del 1,5% para débito. En el mismo sentido, la
desregulacién quité las restricciones sobre los plazos de liquidacién de los
pagos, que previamente obligaban a transferir los fondos de las ventas con
débito en un maximo de 3 dias habiles, asfixiando la caja diaria de estos
pequeiios negocios de barrio.

En el sistema de crédito existen dos tipos de intereses basicos: los compensatorios, que determinan "el precio" por
utilizar el dinero ajeno y constituyen el pago normal que se realiza a la entidad acreedora; y los punitorios, que se
aplican unicamente cuando hay un retraso en el pago y actian como una sancidon o multa econémica.
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La reconfiguracion del balance de las entidades
financieras

El problema del sobreendeudamiento de los hogares abarcé el abanico
completo de prestamistas formales e informales, bancarios y no bancarios.
Mas alla de las particularidades de cada circuito de proveedores, en todos los
casos se registré un fuerte incremento en la velocidad de incorporacién de
nuevos deudores, un notable aumento en las tasas de interés, una suba
importante de los montos individuales de las deudas y, finalmente, un
estallido en los niveles de mora.

En la banca formal, la suba de las tasas cobradas por los préstamos
coincidié con un fuerte recorte de las tasas pagadas por los depésitos, en el
marco de una profunda reconfiguracién del negocio financiero. Entre 2018 y
2024, las entidades obtuvieron rentabilidades extraordinarias al captar
plazos fijos y adquirir titulos emitidos por el Banco Central que pagaban
rendimientos alin mas elevados. El gobierno de Milei alter6 este esquema al
modificar el mecanismo de financiamiento publico y eliminar la emisién de
estas letras de corto plazo, lo que empujé a los bancos a buscar en el crédito
al consume la ganancia extraordinaria perdida. En un contexto de asfixia y
necesidad de financiamiento familiar, el sector financiero encontré en el
endeudamiento de los hogares su nueva fuente de ingresos.

El diferencial de tasas de préstamos y depésitos nunca fue tan elevado
en beneficio de las entidades. Mientras que las tasas reales cobradas por los
préstamos otorgados se ubican por encima del 4% mensual desde hace mas
de un afio, la tasa real pagada por los depésitos a plazo, es negativa. Esto es,
la inflacién lictia los depésitos de los ahorristas y la carga de intereses de las
entidades.

Grafico 20. Tasas de interés real de las EEFF
En % mensual
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Fuente: elaboraciéon propia. Datos de BCRA e INDEC.
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En poco tiempo, las entidades lograron un incremento sustancial en
sus resultados por intermediacién financiera con el sector privado. Esta
ganancia es la que proviene directamente de la captacién de depésitos y el
otorgamiento de préstamos, sumando la diferencia entre los intereses
pagados y cobrados a las comisiones aplicadas en cada operacién. Para el
primer trimestre de 2026, la rentabilidad mensual de este negocio supero los

dos billones de pesos, consolidando un récord histérico absoluto para el
sector.

Grafico 21. Ganancia mensual por intermediacion con el
sector privado no financiero
En billones de pesos constantes de marzo de 2026
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Precarizar y endeudar

La actividad de intermediacién financiera es una de las protagonistas
del esquema econdémico libertario. Junto con la mineria, el petréleo y el agro,
conforma el bloque de actividades que sostienen los nimeros a los que se
aferra discursivamente el oficialismo para anunciar que el modelo ingresé en
un sendero de crecimiento. En todos los casos, se trata de sectores que
capitalizaron directamente los cambios regulatorios, normativos y
macroeconémicos implementados por el gobierno. Mientras la mineria se
favorecié con las concesiones fiscales, cambiarias y normativas del Régimen
de Incentivo a las Grandes Inversiones (RIGI), el petréleo sumoé a este
beneficio el alineamiento de los precios internos de la energia con los
internacionales. Por su parte, el agro conto con la rebaja y quita de los
derechos de exportacién, en tanto que el sector financiero sacé provecho de
una mayor laxitud regulatoria que le permitié operar con tasas de interés
extraordinariamente elevadas y abrochar millones de nuevos contratos con
usuarios desprotegidos y necesitados.

Otro rasgo compartido por estos sectores es que, a pesar de exhibir un
excelente desempefio en sus indicadores de actividad econémica, en todos
ellos disminuy® la cantidad de puestos de trabajo formales. El modelo
econdémico libertario precariza, empobrece y endeuda, incluso a los
trabajadores y las trabajadoras involucradas en las propias actividades
econdmicas privilegiadas.

La pérdida del empleo y el consiguiente desplazamiento hacia el
autoempleo a través de las plataformas digitales alimentan su propia rueda
de precarizacién. En su tltimo Informe de PNFC, el BCRA analiza
detalladamente la situaciéon de la masa de deudores que obtienen sus
ingresos trabajando en la denominada economia de plataformas.

En estas, el historial de viajes o de entregas realizadas, la puntuacién
recibida por parte de los clientes y la antigiiedad en la plataforma
reemplazan al tradicional analisis de riesgo para los créditos otorgados por
las propias aplicaciones o por sus Fintech asociadas. El cobro de la cuota de
los préstamos, en estos casos, se debita de manera automatica de los ingresos
que el trabajador va generando dentro de la propia aplicacién, antes de que
este pueda disponer de ellos.

La Argentina vivié una experiencia similar hace un poco méas de un
siglo. En el norte de la provincia de Santa Fe se instalé una compaiia
britanica que reconfiguré para siempre la vida social, econémica y ambiental
de la region: La Forestal.

Asi como la plataforma digital actual emplea, otorga el crédito y cobra
la cuota restandola directamente de los ingresos del repartidor o del chofer,
La Forestal pagaba los salarios con vales que solo se podian canjear en sus
propios almacenes, haciendo que el hachero terminara su jornada sin ver

s mmm  MIRADOR DE LA

ACTUALIDAD DEL
MATE w:0vi:

CAREN TEPP
Diputada Nacional | 30




dinero real. Aquella compafiia inglesa funcionaba, en la practica, como "un
Estado dentro de otro Estado"; hoy, la desregulacién de los PNEC y la falta de
control del Banco Central sobre estos contratos digitales replican ese mismo
repliegue de la soberania estatal, entregando el destino econémico de los
trabajadores al arbitrio de las corporaciones tecnolégicas.

Quizas exista una diferencia fundamental entre ambas experiencias
histéricas: como menciona el propio informe del Banco Central, es comin
que el trabajador de plataformas se endeude para comprar o reparar el
vehiculo que constituye su herramienta de trabajo o, incluso, para cargar el
combustible diario. La Forestal, al menos, entregaba el hacha con la que sus
obreros derribaban los duros quebrachos colorados.

El crecimiento del nimero de personas atrapadas en este esquema de
endeudamiento fue exponencial durante los tltimos dos afios. Entre
diciembre de 2023 y diciembre de 2024, la cantidad de deudores de estas
plataformas aumenté un 177%, mientras que para diciembre de 2025 se
registré un incremento adicional del 122%. Este salto acumulado refleja la
velocidad con la que el modelo de plataformas y los proveedores no
financieros lograron expandir su base de captura sobre un universo de
trabajadores cada vez mas desprotegidos.

Si bien al principio quienes caian en las redes de estas plataformas
eran trabajadores informales o personas sin otro ingreso registrado, durante
2025 se incrementé con fuerza la participacion de trabajadores asalariados.
Se trata de personas que, aun contando con un empleo formal, se ven
obligadas a ingresar al sistema de las aplicaciones para complementar la
insuficiencia de sus ingresos principales. Asi, mientras que en diciembre de
2024 los asalariados representaban el 14% de la poblacién atendida por estos
proveedores de crédito, para diciembre de 2025 su participacién habia
crecido considerablemente hasta alcanzar el 21% del segmento.
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Desmantelar [a maquina

El sobreendeudamiento que hoy asfixia a los hogares argentinos no es
un accidente de la historia, un desajuste temporal de las finanzas de las
familias ni el reflejo de decisiones individuales erradas. Es el resultado l6gico
de una maquinaria cuyos engranajes interactuaron sincrénicamente: una
caida histérica de los ingresos que transformé al crédito en una estrategia de
supervivencia diaria; el avance de plataformas digitales preparadas para
capturar esa necesidad a un solo clic; y una desregulacion estatal que liberé
tasas y comisiones y eliminé controles garantizando la impunidad del
negocio.

El colapso financiero de los hogares, y también el de las micros y
pequenas empresas y de los comercios de cercania, opera en un marco de
naturalizacion de la crueldad como regla de gobierno y como regla mercado.
El desmantelamiento del rol protector del Estado legitim6 la idea de que la
necesidad extrema es una oportunidad de lucro. Este fue el marco en el que
al menos una decena de derechos ciudadanos fueron brutalmente
vulnerados.

Lo que esta ocurriendo en el sistema financiero y con el vinculo entre
Sus empresas y sus usuarios, es una buena muestra del disefio del proyecto
econémico de las élites argentinas. Alli confluyen la precarizacién de la vida,
de los ingresos y de los empleos con la ganancia extraordinaria y la
concentracién econémica.

Desmantelar la maquina de endeudar familias es una necesidad que
requiere atencion urgente. Sin embargo, no hay que olvidar que mientras no
logremos alterar considerablemente las estructuras de poder en nuestro pais
para revertir el deterioro distributivo, las necesidades de financiamiento de
los hogares para la atencién de consumos esenciales normales, permanentes
o esporadicos, no va a desaparecer. El primer engranaje permanecera
inalterable hasta entonces, aunque esto no implica que la maquina de
endeudar deba quedar en pie.

Desarmar este dispositivo perverso exige intervenir de inmediato
sobre los otros dos componentes que si pueden ser neutralizados mediante
la politica publica y la organizacién social en el cortisimo plazo. El primer
paso ineludible es abordar el stock de la deuda acumulada mediante un
programa de solucién de la mora que contemple quitas agresivas. No se trata
de una concesién o de un rescate injustificado, sino de un acto de estricta
justicia econémica: si se calcula el flujo agregado de pagos realizados bajo
tasas usurarias y cargos fijos abusivos, estos préstamos ya fueron pagados
con creces. Frenar las ejecuciones y limpiar los registros crediticios es clave
para devolver oxigeno a las economias familiares.
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Al mismo tiempo, la proteccién de las familias requiere refundar un
marco regulatorio que ponga freno definitivo a la discrecionalidad de las
plataformas y las Fintech. Desmantelar la maquina implica restablecer las
facultades plenas de control y sancion del Banco Central, reinstaurando
topes estrictos a las tasas de interés punitorias y prohibiendo de manera
taxativa la aplicacién de cargos fijos por mora. Asimismo, es urgente
recuperar el derecho a la informacién de los usuarios mediante la exigencia
de contratos transparentes, eliminando la trampa de la adhesién
instantanea a un solo clic y garantizando que el consentimiento no sea una
via libre para la usura digital.

Proteger a los hogares, a las micro, pequefias y medianas empresas y a
los comercios de cercania de las comisiones abusivas no es un exceso de
regulacién que atente contra la fluidez econémica esperable de los mercados,
sino defender la soberania ciudadana frente a la intensificacién del
extractivismo financiero.
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