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RESUMEN 

Moody’s Local Argentina afirma la calificación de emisor en moneda local en 
BBB.ar con perspectiva estable y la calificación de emisor en moneda local 
de corto plazo en ML A-3.ar. La perspectiva estable refleja que no se esperan 
cambios significativos en los fundamentos crediticios en el corto y mediano 
plazo.  

Las calificaciones contemplan la capacidad de la provincia de contar con 
ingresos propios relativamente más altos que otras jurisdicciones, 
principalmente debido a las características generales de su economía. No 
obstante, las recientes medidas adoptadas por el Gobierno Nacional en 
relación a la baja de aranceles de importación podría afectar negativamente 
la evolución de algunas actividades industriales en la provincia en detrimento 
de la actividad económica y de la recaudación de impuestos. Asimismo, 
nuestro análisis considera el perfil de vencimientos resultante del proceso de 
reestructuración de su deuda internacional. Los niveles de deuda resultan 
similares a los de otras jurisdicciones comparables, con una proporción 
considerable de deuda denominada en moneda extranjera, aunque 
garantizada por los ingresos en concepto de regalías hidrocarburíferas 
vinculados a la evolución del tipo de cambio. Al cierre del 2T-2025 se observa 
un deterioro significativo de las métricas fiscales, producto de una evolución 
desfavorable en la variación de los ingresos que han crecido sensiblemente 
por debajo de los gastos.  

En años anteriores, los Gobiernos Locales y Regionales (GLR) enfrentaron un 
contexto económico y social desafiante debido a la escalada inflacionaria, la 
escasez de reservas internacionales y la incertidumbre política. A partir de 
2024, se produjeron cambios estructurales que han impactado de diversas 
formas a los gobiernos subsoberanos. No obstante, durante 2025, esperamos 
una normalización gradual de las principales variables macroeconómicas.  

Fortalezas crediticias 
→ Considerable base de ingresos propios.

→ Perfil de vencimientos adecuadamente distribuido en el tiempo.

Debilidades crediticias 
→ Exposición a deuda en moneda extranjera, aunque parcialmente
mitigada por ingresos en concepto de regalías.

→ Débil ambiente operativo de Argentina, factor común a todas las
jurisdicciones dentro del territorio nacional.
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Factores que pueden generar una mejora de la calificación 
→ Disminución de la proporción de deuda en moneda extranjera. 

Factores que pueden generar un deterioro de la calificación 
→ Disminución de la proporción de recursos propios.  

→ Deterioro sostenido de los resultados fiscales por encima de lo esperado. 

Principales aspectos crediticios  

  2T-2025 2024 2023 2022 2021 

INDICADORES FINANCIEROS      

Margen operativo (%) (1)                (7,3)                  2,8                  2,0                  6,9                   3,1  

Superávit (déficit) primario (%) (2) (3)               (9,0)                  1,0                (0,4)                 2,6                  1,0  

Superávit (déficit) financiero (%) (3)               (9,5)                 (0,1)               (3,4)               (0,6)               (1,5) 

Ingresos propios / Ingresos operativos (%) (4)               38,9                 41,4                43,5                45,8                42,7  

Intereses / Ingresos operativos (%) (4) (5)                 0,6                   1,3                  3,5                  3,7                  2,9  

Deuda / Ingresos operativos (%) (4) (5)             11,0(6)                 12,5                29,2                23,4                29,6  

Proporción de deuda en moneda extranjera (5)               94,2                 93,1                 87,7    80,8   70,0  
(1) Incluyendo intereses; (2) Gastos totales excluyendo intereses; (3) Como % de ingresos totales; (4) Excluye ingresos relacionados a Contribuciones 
de la Seguridad Social (ISS); (5) Incluye Letras del Tesoro; (6) Indicador anualizado. 

 

ANEXO I Indicadores financieros y ejecución presupuestaria 

En millones de ARS 2T-2025 2024 2023 2022 2021 

EJECUCIÓN PRESUPUESTARIA        

Ingresos operativos            657.011         1.020.511           361.765           164.416            85.682  

Ingresos de origen propio         320.346           501.708          184.628            86.391            42.922  

Ingresos tributarios         140.958          209.025            70.697            29.213            15.569  

Regalías             17.672             47.238             17.193              8.707             5.884  

Contribuciones a la Seguridad Social          105.928           135.669            47.993           20.394            11.003  

Otros ingresos no tributarios            55.789            109.776            48.745           28.078            10.467  

Ingresos de origen nacional         336.665           518.804            177.137           78.025           42.760  

Ingresos de capital               7.189               4.723               9.733               1.854              1.095  

Gastos operativos          701.828          990.094          354.505           153.021            82.989  

Gasto en personal         403.692           513.870          187.368            78.575            41.047  

Prestaciones de la Seguridad Social           115.815            146.019             51.851            21.010             12.146  

Intereses              3.417              11.426             11.046              5.299              2.146  

Otros gastos operativos          178.904            318.778           104.241            48.136            27.651  

Gastos de capital           22.489             34.172            29.448             14.232              5.103  

Resultado operativo          (47.851)            28.603               7.260             11.395              2.693  

Resultado primario         (59.734)            10.580            (1.409)              4.316                 832  

Resultado financiero           (63.151)               (846)          (12.455)              (983)            (1.315) 
Fuente: Moody´s Local Argentina en base a información financiera de Tierra del Fuego. 
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En millones de ARS 2T-2025 2024 2023 2022 2021 
STOCK DE DEUDA PÚBLICA Y FINANCIERA 
Deuda total         120.880         110.249            91.775           33.691            22.131 

Bancos y entidades financieras -   -   -   -   -   

Organismos internacionales de crédito 1 1 54 24 26 

Sector Público No Financiero             5.367 6.127           10.299            5.399             6.123 

Títulos Públicos         114.809         102.578           80.138           22.523           14.894 

Letras 11 11 11            5.039 11 

Otras deudas 692             1.532 1.274 707             1.078 
Fuente: Moody´s Local Argentina en base a información financiera de la Provincia de Tierra del Fuego. 

ANEXO II  Letras y títulos públicos calificados por Moody’s Local Argentina 

Detalle de títulos públicos vigentes calificados a la fecha de publicación 

Título Moneda 
Monto de 
emisión 

Fecha de 
emisión 

Fecha de 
vencimiento 

Amortización del 
capital 

Tasa de 
interés 

Pago de 
intereses 

Letras de 
Tesorería Serie I 

Clase 1 
ARS 3.810,9 25/07/2025 23/09/2025 

Íntegra al 
vencimiento 

45,5% 
Al 

vencimiento 

Letras de 
Tesorería Serie I 

Clase 2 
ARS 1.705,8 25/07/2025 22/11/2025 

Íntegra al 
vencimiento 

   44,0% 
A los 60 y 
120 días. 

Fuente: Moody’s Local Argentina en base a información pública disponible en A3 Mercados e información provista por la Provincia de Tierra del 
Fuego. 

Información Complementaria 

Tipo de calificación / Instrumento 
Calificación 

actual 
Perspectiva 

actual 
Calificación 

anterior 
Perspectiva 

anterior 

Provincia de Tierra del Fuego 

Calificación de emisor en moneda local BBB.ar Estable BBB.ar Estable 

Calificación de emisor en moneda local de corto plazo ML A-3.ar - ML A-3.ar - 
Programa de Emisión y Colocación de Letras del Tesoro 
de la Provincia de Tierra del Fuego 2025 (y las series a 
emitirse dentro del mismo) 

ML A-3.ar - ML A-3.ar - 

Información considerada para la calificación. 
→ Cuentas Anuales de Inversión correspondientes a los ejercicios fiscales 2021-2024.
→ Ejecuciones presupuestarias intermedias del 2024-2025.
→ Stock de la deuda pública correspondiente a los ejercicios 2021-2025 y períodos intermedios.
→ Presupuesto correspondiente al año 2025.
→ Prospectos de emisión, reestructuración y normativa jurídica provincial que regula la emisión de deuda.
→ Información obtenida en la página Web del Ministerio de Economía de la Nación y Dirección Nacional de 

Coordinación Fiscal con Provincias y comunicaciones publicadas en la BCBA y en el A3 Mercados.
→ Información obtenida de la página oficial de la Provincia de Tierra del Fuego: http://

www.tierradelfuego.gov.ar/
→ Los siguientes factores de la metodología: Análisis de los factores estándares de calificación (Fundamentos 

económicos, Resultados financieros, Perfil de deuda y Gobierno interno y administración) y Otras 
consideraciones no han sufrido alteraciones respecto del último informe completo.

→ El último informe completo fue publicado el 17 de julio de 2025 y el mismo se encuentra disponible para el 
público inversor en https://moodyslocal.com.ar/

http://www.tierradelfuego.gov.ar/
https://moodyslocal.com.ar/
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SDefinición de las calificaciones asignadas. 

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

→ ML A-3.ar: Los emisores calificados en ML A-3.ar tienen una capacidad promedio para pagar obligaciones de
deuda sénior no garantizada de corto plazo 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 gobiernos locales y regionales - (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://moodyslocal.com.ar/reportes/metodologias-y-marcos-analiticos/metodologias-de-calificacion/
https://www.argentina.gob.ar/cnv
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divulgación regulatoria de la RPC; y (3) no puede utilizarse en la RPC para ningún propósito regulatorio ni para ningún otro propósito que no esté permitido por las leyes o regulaciones pertinentes 
de la RPC. Para los fines de este descargo de responsabilidad, "RPC" se refiere a la parte continental de la República Popular China, excluyendo Hong Kong, Macao y Taiwán. 
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