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Calificaciones 

Títulos Monto  VN Vencimiento Calificación Perspectiva 

ON Pymes Serie 

VI Clase 2 
$ 3.150.000,- nov-20 "A - (on)" Estable 

ON Pymes Serie 

VIII 
$ 12.000.000,- oct-19 "A - (on)" Estable 

 

Fundamentos de la calificación 
Experiencia y trayectoria profesional de los accionistas: En el año 

2006 los socios fundadores deciden la venta del paquete accionario 

de la compañía, siendo actualmente Grupo FIMAES S.A. (51,85% del 

total) el socio mayoritario. La experiencia y la trayectoria profesional 

en el sistema financiero y en el mercado de capitales, de este grupo 

fortaleció el desarrollo de la empresa. 

Pago de Servicios de las series vigentes: Actual S.A. ha cumplido de 

acuerdo a los términos y condiciones de los prospectos de emisión de 

deuda, con los pagos de servicio de los títulos de deuda. El 13 de 

abril del corriente año la sociedad canceló en forma total las 

Obligaciones Negociables Pymes Serie VII y el 3 de mayo cumplió con 

el pago total de las Obligaciones Negociables Pymes Serie VI Clase 1 . 

Estructura patrimonial: La compañía ha financiado el aumento de la 

originación y de los saldos de préstamos, en mayor medida, con 

deuda financiera y la emisión de Fideicomisos Financieros. 

En los últimos períodos disminuyó el crecimiento, en términos 

nominales, que venía mostrando la originación. (Ver Tabla 3). Esto 

produjo una mejora en el nivel de capitalización y la estructura 

financiera de la empresa (Ver Anexo III). 

Al 31 de enero de 2019 el 7,5% de los activos de la compañía son 

financiados con recursos propios. 

Desempeño operativo – Gestión de mora: En línea con la industria, 

durante el año pasado se observa un incremento de la mora mayor a 

90 días y mayor a 180 días, medida como deuda vencida sobre 

deuda total. A partir de noviembre de 2018, los índices de mora han 

comenzado a disminuir, pero aún continúan siendo altos comparados 

con años anteriores. (Ver Gráfico 1). 

 

 

Emisor 
Actual S.A. 

Calificación 
ON Pymes, Serie VI Clase 2 por VN $ 

3,15 millones, y Serie VIII por VN $ 

12 millones “A– (on)” PE.  

Calificación anterior 

ON Pymes Serie VI Clase 2 por VN $ 

3,15 y Serie VIII por VN $ 12 

millones “A– (on)” PE.  

 

Fecha 

14/02/2019 

Tipo de informe 

Seguimiento 

Metodología de Calificación 

Se utilizó la Metodología de 

Calificación de Riesgos para títulos 

de deuda privada, empresas y 

préstamos bancarios aprobada por 

la CNV bajo la Resolución CNV 

17.313/14 

Analistas 

Juan Manuel Salvatierra 

jmsalvatierra@untref.edu.ar 

Walter Severino 

wseverino@untref.edu.ar 

Fecha de calificación 

20/05/2019 

Advertencia 

El presente informe no debe 

considerarse una publicidad, 

propaganda, difusión o 

recomendación de la entidad para 

adquirir, vender o negociar valores 

negociables o del instrumento de 

calificación. 

 

 

Empresas  

Actual – Obligaciones Negociables Pyme Serie VI Clase 2 y Serie VIII. 

http://www.acrup.untref.edu.ar/
mailto:jmsalvatierra@untref.edu.ar
mailto:wseverino@untref.edu.ar
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Análisis de sensibilidad 

Para proyectar los ratios de cobertura de deuda y de intereses, se evaluaron los flujos de fondos futuros 

teóricos y la capacidad de pago de la compañía ante distintos escenarios de estrés: 

- Flujo teórico de ingresos por cobranzas: se evaluó el nivel de mora mayor a 90 días de la cartera 

histórica determinando distintos escenarios de ingresos por cobranzas 

- Deuda Financiera, obligaciones negociables: se consideró para la evaluación, que las Obligaciones 

Negociables Pymes Serie VI Clase 2 devengarán una tasa máxima del 32% nominal anual durante su 

vigencia y que las Obligaciones Negociables Pymes Serie VIII devengarán una tasa máxima del 35% 

nominal anual durante su vigencia. 

UNTREF ACR UP considera que los niveles de cobertura que presenta la estructura son consistentes con la 

calificación asignada. 

Pago de Servicios de las series vigentes 

Actual S.A. ha cumplido con los términos y condiciones de acuerdo a los contratos de emisión de deuda, con 
los pagos de servicio de los títulos de deuda de las series de Obligaciones Negociables PyMEs que a la fecha 
se encuentran vigentes. El saldo pendiente de amortización de las Series vigentes al 15 de febrero de 2019 se 
muestra en la siguiente tabla 1. 

El 13 de abril del corriente año la sociedad canceló en forma total las Obligaciones Negociables Pymes Serie 
VII y el 3 de mayo cumplió con el pago total de las Obligaciones Negociables Pymes Serie VI Clase 1 . 

Tabla 1. Estado de las Obligaciones Negociables PyMEs ACTUAL S.A. vigentes. 

 
Títulos Monto  VN Remanente 

 

  

 

ON Pymes Serie VI Clase 2 $ 3.150.000,- $2.853.000.- 

 

 

ON Pymes Serie VIII $ 12.000.000,- $ 12.000.000,- 

 Fuente: Elaboración propia con datos de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires 

La empresa también es fiduciante de fideicomisos financieros. Al 31 de marzo de 2019 los valores 

remanentes de los valores de deuda fiduciaria de las series vigentes se exponen en la tabla siguiente. 

Tabla 2. Estado de los Fideicomisos Financieros Tarjeta Actual vigentes. 

 

 

http://www.acrup.untref.edu.ar/
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Desempeño operativo – Gestión de Mora 

En línea con la industria, durante el año pasado se observa un incremento de la mora mayor a 90 días y mayor 

a 180 días, medida como deuda vencida sobre deuda total (Ver Gráfico 1). 

A partir de noviembre de 2018, los índices de mora han comenzado a disminuir, pero aún continúan siendo 

altos comparados con años anteriores. (Ver Gráfico 1). 

Con respecto a la gestión de riesgo crediticio y recupero de mora, durante el año 2016 se implementó una 

solución modular diseñada para cubrir todo el ciclo de crédito, desde el análisis crediticio del cliente hasta la 

cobranza. Además en los últimos años para incrementar el contacto con los clientes, se aumentó la dotación 

del personal en el call center. 

UNTREF ACR UP sigue considerando que los procedimientos y estructuras para gestionar la mora son 

adecuados. 

Gráfico 1. Evolución mora mayor a 90 y 180 días. (% de saldos de deuda vencidos sobre total de 

deuda). 

 

La deuda y la sostenibilidad financiera 

La compañía ha financiado el aumento de la originación y de los saldos de préstamos, en mayor medida, con 

deuda financiera y la emisión de Fideicomisos Financieros. 

En los últimos períodos disminuyó el crecimiento, en términos nominales, que venía mostrando la originación. 

(Ver Tabla 3). Esto produjo una mejora en el nivel de capitalización y la estructura financiera de la empresa (Ver 

Anexo III). 

Al 31 de enero de 2019 el 7,5% de los activos de la compañía son financiados con recursos propios. 

Las proyecciones de crecimiento de la empresa encuentran en el acceso al financiamiento una importante 

restricción, siempre considerando el mantenimiento de la estructura financiera actual. 

http://www.acrup.untref.edu.ar/


   
 

 

 

 
   Florida 910 piso 1º A (C1059ABP) CABA, República Argentina/54 11 4894-1232/acrup@untref.edu.ar/www.acrup.untref.edu.ar 

4 
  

  

Tabla 3. Evolución de la originación (en pesos nominales). 

 

Observaciones de impacto macroeconómico y social 

UNTREF ACR UP entiende que Actual S.A. es un actor importante en la oferta de financiación a las familias 

principalmente en la región patagónica. 

Sus clientes son personas con niveles de ingresos medios a bajos, con bajos niveles de posesión de tarjetas de 

crédito y de educación financiera, por lo que ostentan pocas alternativas para satisfacer sus demandas 

financieras.  
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Anexo I Estados de Situación Patrimonial (en pesos) y análisis de estructura 
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Anexo II Cuadro de Resultados (en pesos) y análisis de estructura 

 

 

 

http://www.acrup.untref.edu.ar/


   
 

 

 

 
   Florida 910 piso 1º A (C1059ABP) CABA, República Argentina/54 11 4894-1232/acrup@untref.edu.ar/www.acrup.untref.edu.ar 

7 
  

 

Anexo III Ratios e Índices. 
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Anexo IV. Características de los instrumentos emitidos. 

 

Obligaciones Negociables Serie VI Clase 2 por VN $3.150.000. En concepto de interés las Obligaciones 

Negociables Clase 2 devengarán en concepto de interés una tasa nominal anual variable equivalente a la tasa 

BADLAR más un margen de 8,74% con un mínimo del 18% nominal anual y un máximo del 32% nominal anual. 

Los servicios de interés serán pagaderos en forma mensual. Los intereses se devengarán desde la fecha de 

emisión (inclusive) hasta la primera fecha de pago de servicios (exclusive), para el primer servicio, o desde la 

fecha de pago de servicios anterior (inclusive) para los restantes servicios, hasta la fecha de pago de servicios 

correspondiente (exclusive). 

Régimen de amortización: Mensual. Con los siguientes porcentajes de amortización: 

Tabla 4. Cuadro de Pago ON Pyme Serie VI Clase 2. 

 

 

Obligaciones Negociables Pymes Serie VIII por VN $12.000.000.- En concepto de interés las Obligaciones 

Negociables devengarán una tasa nominal anual fija del 35 %.  

El pago de intereses de las Obligaciones Negociables será efectuado al vencimiento junto con la amortización, 

a los 365 días desde la Fecha de Emisión o el día hábil inmediato posterior.  

El capital se amortizará en una cuota, la cual será abonada a los 365 días desde la fecha de emisión o el día 

hábil inmediato posterior.  

Tabla 5. Cuadro de Pago ON Pyme Serie VIII 

Fecha de Pago Capital Interés Total Cuota Saldo de Capital 

07/10/2019 $ 12.000.000 $ 4.200.000 $ 16.200.000 $ 0 
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Definición de la calificación 

Obligaciones Negociables Pymes Serie VI Serie 2 VN por $ 3,15 millones “A - (on)” Perspectiva Estable 

Obligaciones Negociables Pymes Serie VIII VN por $ 12 millones “A - (on)” Perspectiva Estable. 

La definición de la categoría “A (on)” corresponde a “las emisiones o emisores calificados en “A” nacional, 

presentan una buena capacidad de pago de sus obligaciones comparativamente con otras emisiones o 

emisores nacionales. Presentan una mayor vulnerabilidad con respecto a las categorías superiores, en su 

desempeño económico y financiero, con relación a cambios previsiblemente menos favorables, en los entornos 

económicos y de negocios. 

Las calificaciones podrán ser complementadas por los modificadores "+" o "-", para determinar una mayor o 

menor importancia relativa dentro de la correspondiente categoría. El modificador no cambia la definición de la 

categoría a la cual se lo aplica y será utilizado entre las categorías AA y CCC de largo plazo. 

La perspectiva se asigna a una calificación de largo plazo, como una opinión respecto del comportamiento de 

la misma en el mediano y largo plazo. Para la asignación de la perspectiva se consideran los posibles cambios 

en la economía, la industria y el negocio, la estructura organizacional y cualquier otro factor relevante que 

pudiera incidir. Las perspectivas no indican necesariamente un futuro cambio en la calificación asignada. La 

perspectiva estable indica que la calificación probablemente no cambie. 

Este informe de calificación no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusión o recomendación de 

la entidad para adquirir, vender o negociar valores negociables o del instrumento de calificación. 

Fuentes de información: 

La información recibida resulta adecuada y suficiente para fundamentar la calificación otorgada:  

- Estados Contables Anuales auditados al 31 de enero de 2016, 2017 y 2018. Comisión Nacional de 

Valores. (CNV). www.cnv.gob.ar  

- Estados Contables trimestrales al 31 de Octubre de 2017 y 2018. Bolsa de Comercio de Buenos Aires. 

www.bolsar.com 

- Suplemento de Prospecto de emisión del Programa de Obligaciones Negociables PYMES Actual S.A. 

Serie VI, VII y VIII. 

- Avisos de Pago de Servicios de las ONs Pymes y Fideicomisos Financieros Tarjeta Actual. Bolsa de 

Comercio de Buenos Aires. www.bolsar.com 

- Informe de mora. Actual S.A. 

- Informe de originación. Actual S.A. 

 

Analistas a cargo:  

Juan Manuel Salvatierra, jmsalvatierra@untref.edu.ar 
Walter Severino, wseverino@untref.edu.ar 

 

Responsable de la función de Relaciones con el Público: Raquel Kismer de Olmos, rkolmos@untref.edu.ar 

Fecha de calificación: 20 de mayo de 2019. 
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mailto:wseverino@untref.edu.ar
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