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 COMUNICADO DE PRENSA 
 

Moody’s Local Argentina afirma las 
calificaciones de YPF S.A. en AAA.ar  

ACCIÓN DE CALIFICACIÓN 
 

Buenos Aires, Argentina 

23 de diciembre de 2024 

Moody’s Local Argentina afirma la calificación de emisor de largo plazo en moneda local y 
en moneda extranjera de YPF S.A. (YPF) a AAA.ar, y la calificación de deuda senior 
garantizada en moneda extranjera en AAA.ar, La perspectiva de las calificaciones es 
estable.La acción de calificación se resume en el siguiente detalle: 

 

Fundamentos de la calificación  
Las calificaciones de la compañía reflejan el adecuado nivel de apalancamiento, el 
elevado potencial de crecimiento en producción de hidrocarburos no convencionales, la 
sólida posición competitiva como la principal empresa integrada en el sector energético 
argentino y la elevada flexibilidad financiera con amplio acceso a los mercados de deuda 
local e internacional. Asimismo, la calificación refleja la exposición a las débiles 
condiciones macroeconómicas en Argentina, las elevadas necesidades de CAPEX para el 
desarrollo de sus activos y la volatilidad de precio de los commodities energéticos. 

Las calificaciones también reflejan nuestra visión de que el plan de desinversión en 
activos convencionales le permitirá a YPF mejorar eficiencias e incrementar su nivel de 
rentabilidad. Además, le permitirá a YPF liberar inversiones antes destinadas a las 
mencionadas áreas para acelerar el plan de desarrollo de crudo no convencional en Vaca 
Muerta. Los márgenes de rentabilidad en el segmento upstream mejorarán debido a los 
menores costos operativos del shale en comparación al crudo convencional, y el mayor 
crecimiento en la producción de no convencional. El lifting cost de los activos 
convencionales (USD 25/boe promedio, 2023) es cinco veces el costo de los activos 
shale (USD 5/boe, 2023), y las áreas a desinvertir reflejan solo el 1% del EBITDA de la 
compañía a 2023. La estrategia de desinversión incluye alrededor de 50 bloques sujetos 

Tipo de calificación / Instrumento 
Calificación 

actual 
Perspectiva 

actual 
Calificación 

anterior 
Perspectiva 

anterior 
 YPF S.A. 
Calificación de emisor en moneda local  AAA.ar Estable AAA.ar Estable 
Obligaciones Negociables Clase XX con vencimiento en 2032 AAA.ar Estable AAA.ar Estable 
Obligaciones Negociables Clase XXIII con vencimiento en 2025 AAA.ar Estable AAA.ar Estable 
Obligaciones Negociables Clase XXIV con vencimiento en 2027 AAA.ar Estable AAA.ar Estable 
Obligaciones Negociables Clase XXVI con vencimiento en 2028 AAA.ar Estable AAA.ar Estable 
Obligaciones Negociables Clase XXVII con vencimiento en 2026 AAA.ar Estable AAA.ar Estable 
Obligaciones Negociables Clase XXX con vencimiento en 2026 AAA.ar Estable AAA.ar Estable 
Calificación de emisor en moneda extranjera AAA.ar Estable AAA.ar Estable 
Obligaciones Negociables Clase XVII con vencimiento en 2029 AAA.ar Estable AAA.ar Estable 
Obligaciones Negociables Clase XVIII con vencimiento en 2033 AAA.ar Estable AAA.ar Estable 
Calificación de deuda senior garantizada en moneda 
extranjera 

AAA.ar Estable AAA.ar Estable 

Obligaciones Negociables garantizadas Clase XVI con 
vencimiento en 2026 

AAA.ar Estable AAA.ar Estable 
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a venta o reversión, y para diciembre de 2024, YPF ya adjudicó 25 de los bloques en el Proyecto Andes. Además, 
recientemente se agregaron 7 nuevos bloques al proyecto, alcanzado un total de 37 campos maduros que YPF de operar 
dentro del marco del Proyecto Andes. La compañía espera finalizar con el proceso de salida en los primeros meses de 
2025.” 

En este escenario, esperamos que YPF mantenga sus niveles de endeudamiento promedio 2024-25 por debajo de 2,0x 
Deuda Neta/EBITDA (medido en dólares) y mantenga su cobertura de intereses a EBITDA por encima de 5,0x, con 
márgenes de rentabilidad en torno al 30%. Sin embargo, debido al ambicioso plan de inversiones de la compañía, YPF 
mantendrá un flujo de fondos libre negativo por lo menos hasta 2025. Para los doce meses a septiembre de 2024 
(3Q24), el EBITDA (ajustado por Moody’s) se ubicó en torno a los USD 4.903 millones (con un margen de 24,8%), 28% 
por encima de lo reportado al cierre del ejercicio 2023, con un nivel de deuda neta en torno a 1,6x (Ajustado por 
Moody’s)1. 

En el segmento de downstream, los incrementos en los precios de los combustibles registrados en los últimos 12 meses 
le permitieron a la compañía trasladar el incremento de costos a precio de surtidor a niveles más cercanos e incluso 
superiores a los de paridad de importación, y mitigarán parcialmente el efecto de menor actividad, mejorando los 
márgenes de rentabilidad del segmento. En tercer trimestre de 2024 (3Q24), los precios de combustibles locales se 
encontraban un 1,3%  por encima del precio de paridad de importación, una mejora muy significativa frente a la 
diferencia negativa del 20% observado en 4Q23. Asimismo, las calificaciones incorporan su sólida posición competitiva 
en el mercado local (+55% de market share) con más de 1.600 estaciones de servicio, equivalente al 35,5% del total y 
más de la mitad de la capacidad de refinación del país.  

El desarrollo de infraestructura de transporte y despacho de crudo y las futuras inversiones en el “Proyecto Argentina 
GNL”, en conjunto con Shell, le permitirá a YPF, y al resto de los jugadores del sector, incrementar considerablemente el 
nivel de crudo y gas en el país. En este sentido, YPF junto con otras empresas lideres del sector, anunciaron la 
colaboración a través de participación en VMOS S.A. para realizar el proyecto de infraestructura “Vaca Muerta Sur”  
que permitirá incrementar considerablemente la capacidad de transporte de crudo del sistema a partir del cuarto 
trimestre de 2026 en 180Mbbl/d, aumentando a 500Mbbl/d para mediados de 2027, y una capacidad máxima 
contingente de más de 700 Mbbl/d. Este aumento de la capacidad de evacuación permitirá incrementar las 
exportaciones de la compañía a través del puerto de Punta Colorada, provincia de Río Negro. En el tercer trimestre de 
2024, YPF promedió exportaciones por 39Mbbl/d barriles por día (15,3% de la producción total crudo) a Chile a través 
del oleoducto de OTASA. 

Factores que pueden generar una mejora o un deterioro de la calificación 
Una baja en la calificación de YPF podría derivarse de: (i) un aumento sostenido en el nivel de apalancamiento de la 
compañía por encima de 3,0x; (ii) la incapacidad de aumentar la producción de crudo y gas no convencional de acuerdo 
a lo esperado; (iii) un deterioro en la liquidez y flexibilidad financiera de la compañía o (iv) eventos o cambios en las 
condiciones de mercado que deterioren significativamente las operaciones de la compañía. 

Los respectivos informes de calificación se encuentran disponibles en https://argentina.moodys-local.com/ 

La metodología utilizada en estas calificaciones fue la de Metodología de Calificación de Empresas No Financieras - 
(31/8/2022), favor de entrar a la página https://www.argentina.gob.ar/cnv para obtener una copia. 

 
1 Los valores presentados contienen ajustes realizados por Moody’s Local Argentina y pueden diferir de los reportados por la empresa en sus estados contables. YPF 
reportó a los 12 meses a septiembre de 2024 un EBITDA Ajustado de 4.897 millones y un ratio de deuda neta a EBITDA de 1,53x.  

https://argentina.moodys-local.com/
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