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RESUMEN 

Moody’s Local Argentina afirma la calificación de emisor en moneda local de 
la Provincia de Río Negro en BB-.ar con perspectiva estable. La perspectiva 
estable refleja que no se esperan cambios significativos en los fundamentos 
crediticios en el corto y mediano plazo. Adicionalmente, se afirman el resto de 
las calificaciones vigentes detalladas al final de este reporte. 

Las calificaciones actuales de la Provincia de Río Negro consideran sus 
resultados operativos y financieros débiles y volátiles, y su alta exposición a 
deuda en moneda extranjera. No obstante, la provincia cuenta con ingresos 
por regalías que le otorgan una cobertura parcial a la evolución del tipo de 
cambio, a costa de cierta variabilidad en los ingresos en virtud de la evolución 
de la producción hidrocarburífera.  

Nuestro análisis contempla que la provincia se encuentra enfrentando pagos 
de amortización que ejercen presión sobre sus niveles de liquidez, 
manteniendo elevado el riesgo de refinanciación. Además, Río Negro enfrenta 
desafíos relacionados con los gastos de personal, los cuales representan una 
proporción superior al promedio de otras jurisdicciones comparables.  

De cara al futuro, esperamos que tanto los componentes del gasto como los 
ingresos se recuperen gradualmente en términos reales, a medida que la 
actividad económica se recupere y se consolide el proceso de desaceleración 
inflacionaria que se viene observando desde el año anterior. 

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. En 2025, nuestro escenario base 
contempla una normalización gradual de las principales variables 
macroeconómicas. 

Fortalezas crediticias 
→ Flujo de ingresos asociados a moneda extranjera en concepto de
regalías, siendo que es una provincia productora de petróleo.

Debilidades crediticias 
→ Historial de resultados operativos y financieros débiles y volátiles.

→ Elevada exposición a deuda en moneda extranjera.

→ 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 
→ Mejora sostenida en los resultados fiscales.  

→ Disminución de la proporción de deuda en moneda extranjera.  

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

→ Incremento en las presiones de liquidez y riesgos de refinanciación.  

Principales aspectos crediticios  

  3T-2025 2024 2023 2022 2021 

INDICADORES FINANCIEROS      

Margen operativo (%) (1)                  4,8  0,7 (2,1) 3,4 3,1 

Superávit (déficit) primario (%) (2) (3)                  3,9  1,8 0,3 4,1 1,0 

Superávit (déficit) financiero (%) (3)                  2,1  (0,9) (4,4) 0,0 (2,5) 

Ingresos propios / Ingresos operativos (%)                42,3  36,1 32,5 32,7 34,5 

Intereses / Ingresos operativos (%)                   1,8  2,7 4,7 4,2 3,7 

Deuda / Ingresos operativos (%) (4)                14,4(5)  21,0 63,1 37,5 44,8 

Proporción de deuda en moneda extranjera (4)                91,9  94,8 91,9 75,7 65,8 
(1) Incluyendo intereses; (2) Gastos totales excluyendo intereses; (3) Como % de ingresos totales; (4) Incluye Letras del Tesoro; (5) Indicador anualizado. 

Fuente: Moody’s Local Argentina en base a información financiera de la Provincia de Río Negro. 

ANEXO I Ejecución presupuestaria y deuda pública 

En millones de ARS 3T-2025 2024 2023 2022 2021 

EJECUCIÓN PRESUPUESTARIA       

Ingresos operativos        1.794.434  1.571.929 528.611 238.134 134.861 

Ingresos de origen propio           759.313  567.276 171.667 77.840 46.558 

Ingresos tributarios           511.662  401.602 121.157 52.775 30.010 

Regalías          102.470  93.986 27.945 13.187 9.435 

Contribuciones a la Seguridad Social                   -    - - - - 

Otros ingresos no tributarios           145.180  71.689 22.566 11.878 7.113 

Ingresos de origen nacional        1.035.121  1.004.652 356.944 160.294 88.303 

Ingresos de capital             21.139  14.496 8.728 6.361 4.381 

Gastos operativos        1.708.619  1.561.674 539.813 230.020 130.745 

Gasto en personal        1.160.830  1.047.257 357.874 149.104 81.590 

Prestaciones de la Seguridad Social              5.120  - - - - 

Intereses            32.066  42.661 24.795 9.924 4.944 

Otros gastos operativos          510.602  471.756 157.144 70.992 44.211 

Gastos de capital            68.702  38.321 20.918 14.442 12.009 

Resultado operativo            85.814  10.254 (11.202) 8.114 4.116 

Resultado primario            70.319  29.091 1.403 9.957 1.431 

Resultado financiero            38.252  (13.571) (23.392) 33 (3.513) 
 

 
 
 
 
 
 



 
 

3 13 DE NOVIEMBRE DE 2025 PROVINCIA DE RÍO NEGRO 

 

Argentina 

En millones de ARS 3T-2025 2024 2023 2022 2021 
STOCK DE DEUDA PÚBLICA Y FINANCIERA      
Deuda total          343.873          330.254  333.529 89.281 60.386 

Bancos y entidades financieras              5.025  25 - - - 

Organismos internacionales de crédito            70.693  56.050 47.521 10.874 6.865 

Sector Público No Financiero              8.053  2.293 3.373 8.811 11.324 

Títulos Públicos           249.101  260.886 270.643 64.600 37.297 

Letras   11.000              11.000  11.992 4.995 4.900 

Otras deudas                   -    - - - - 
Fuente: Moody´s Local Argentina en base a información financiera de la Provincia de Río Negro.  

 

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

Detalle de series de Letras del Tesoro vigentes calificadas a la fecha de publicación 

Emisión 
Ticker 
MAE 

Moneda 
Monto de emisión 
original (millones) 

Monto en 
circulación 
(millones) 

Fecha de 
emisión 

Fecha de 
vencimiento 

Programa de 
emisión 

Serie I BGD25 ARS 11.000 11.000 19/12/2024 19/12/2025 2024 
Fuente: Moody’s Local Argentina en base a información pública disponible en Mercado Abierto Electrónico (MAE) e información provista por la 
Provincia de Río Negro. 

Información Complementaria 

Tipo de calificación / Instrumento 
Calificación 

actual 
Perspectiva 

actual 
Calificación 

anterior 
Perspectiva 

anterior 

Provincia de Río Negro         
Calificación de emisor en moneda local BB-.ar Estable BB-.ar Estable 

Calificación de emisor en moneda local de corto plazo ML B.ar - ML B.ar - 
Programa de Emisión de Letras de Tesorería para el año 
2024 por hasta ARS 11.000 millones (y las series a emitirse 
dentro del mismo) 

ML B.ar - ML B.ar - 

Programa de Emisión de Letras de Tesorería para el año 
2025 por hasta ARS 60.000 millones (y las series a emitirse 
dentro del mismo) 

ML B.ar - ML B.ar - 
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Información considerada para la calificación. 

→ Cuentas Generales de los ejercicios fiscales 2020-2024. 
→ Ejecuciones presupuestarias intermedias del ejercicio fiscal 2025. 
→ Estado de la deuda pública consolidado provincial al cierre de los últimos 5 ejercicios y cierres intermedios. 
→ Presupuesto de Ingresos y Egresos para el ejercicio 2025. 
→ Normativa jurídica provincial. 
→ Decretos y resoluciones donde se aprueba la emisión de los distintos instrumentos de deuda. 
→ Información de la Agencia de Recaudación Tributaria de la provincia: https://agencia.rionegro.gov.ar/ 
→ Informe de regalías de petróleo crudo elaborado por la Secretaría de Energía: http://www.energia.gob.ar/ 
→ Información obtenida de la página web oficial del gobierno de la provincia: https://www.rionegro.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 20 de agosto de 2025 y el mismo se encuentra disponible para el 
público inversor en https://moodyslocal.com.ar/ 

Definición de las calificaciones asignadas. 

→ BB.ar: Emisores o emisiones calificados en BB.ar con una calidad crediticia por debajo del promedio en 
comparación a otros emisores locales. 

→ ML B.ar: Los emisores calificados en ML B.ar tienen una capacidad por debajo del 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://agencia.rionegro.gov.ar/
http://www.energia.gob.ar/
https://www.rionegro.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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